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A Administradora e aos Cotistas
CSHG TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario — FII

Examinamos as demonstracées financeiras do CSHG TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario —
FII ("Fundo"), que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2017 e as respectivas
demonstracdes do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais
politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstra¢des financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢éo patrimonial e financeira do CSHG TOP FOFII 2 Fundo de Investimento
Imobilidrio — FII em 31 de dezembro de 2017, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa
para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil, aplicéveis aos
fundos de investimento imobiliario regidos pela Comisséo de Valores Mobili4rios - CVM.

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na se¢io a seguir, intitulada
"Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras”. Somos independentes em
relacdo 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 camprimos
com as demais responsabilidades éticas conforme essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria
obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.

Principais Assuntos de Auditoria (PAA) sio aqueles que, em nosso julgamento
profissional, foram os mais significativos em nossa auditoria do Assuntos
exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de nossa _
auditoria das demonstragdes financeiras do Fundo como um todo e na formacigh™
de nossa opinido sobre essas demonstragdes financeiras do Fundo e, portanto & Porque
nio expressamos uma opinido separada sobre esses assuntos. j cumPAA

* Comoo
assunto foi
conduzido

PricewaterhouseCoopers, Av. Francisco Matarazzo 1400, Torre Torino, SGo Paulo, SP, Brasil 05001-903,
Caixa Postal 61005 T: (11) 3674-2000, www.pwe.cont/br



CSHG TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario — FII

A mensuracio do valor justo das cotas de fundos de  Nossos procedimentos consideraram, entre outros,
investimento imobilirio foi considerada uma drea o entendimento do processo adotado pela

de foco de auditoria devido a relevincia dessas Administra¢do para mensuragdo, reconhecimento e
aplicacdes em relagdo ao patriménio liquido do divulgagdo do valor justo da carteira de

Fundo e & consequente apuracéo do valor da cota. A investimento em cotas de fundos de investimento
administracéo precifica as cotas dos fundos de imobilirio, incluindo o acesso a politica de
investimento imobiliario investidos com base em precificacio da administradora.

politica de precificagdo estabelecida, que considera o

valor da niltima negociagdo de cotas em bolsa, Realizamos testes substantivos, comparando os
independente do volume negociado. precos utilizados pela administragio para a

valorizac¢do dessas aplica¢Ges com os precos das
altimas negociagdes das cotas na bolsa.

Consideramos que a mensuragao do valor justo da
carteira de cotas de fundos de investimento
imobilidrio sdo razodveis em todos os aspectos
relevantes no contexto das demonstragdes
financeiras.

A administra¢do do Fundo é responsavel pela elaboragéo e adequada apresentacio dessas demonstragdes
financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis aos fundos de investimento
imobiliario, regulamentados p °la Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) e pelos controles internos que
ela determinou como necessarios para permitir a elaboragio de demonstragdes financeiras livres de
distorcdo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstragdes financeiras, a Administragéo € responsavel pela avaliacdo da capacidade
do Fundo continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua
continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboragdo das demonstra¢des financeiras. A
continuidade das operagdes de um fundo de investimento é, adicionalmente, dependente da prerrogativa
dos cotistas em amortizar/ resgatar suas cotas nos termos do regulamento do Fundo.

Os responséveis pela governanca do Fundo s3o aqueles com responsabilidade pela supervisao do processo
de elaboracdo das demonstragdes financeiras.

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstragdes financeiras, tomadas em conjunto,
estdio livres de distorcdo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de
auditoria contendo nossa opinifo. Seguranca razoavel é um alto nivel de seguranga, mas ndo uma garantia
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CSHG TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobilidrio — FII

de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre
detectam as eventuais distor¢Ges relevantes existentes. As distor¢des podem ser decorrentes de fraude ou
erro e sdo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro
de uma perspectiva razoavel, as decisdes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas
demonstragoes financeiras.

Como parte de uma 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 distor¢io 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 opinifo. O risco de ndo detecgio de distorgdo 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, falsificacio, omissdo ou representagdes falsas intencionais.

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

Avaliamos a adequagcdo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contébeis e
respectivas divulgacdes feitas pela Administragao.

Concluimos sobre a adequacio do uso, pela administracio, da base contébil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relacdo a
eventos ou condi¢des que possam levantar divida significativa em relagdo a capacidade de
continuidade operacional do Fundo. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar
atengio em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstragdes financeiras
ou incluir modifica¢io em nossa opinido, se as divulga¢des forem inadequadas. Nossas conclus6es
estio fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia,
eventos ou condi¢Bes futuras podem levar o Fundo a ndo mais se manter em continuidade operacional.

Avaliamos a apresentacéo geral, a estrutura e o contetido das demonstragdes financeiras, inclusive as
divulgaces, e se as demonstrac¢des financeiras representam as correspondentes transagdes e os
eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacio adequada.

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

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaragéo 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 aplicével, as respectivas salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com os responséveis pela governanga, determinamos
aquele que foi considerado como mais significativo na auditoria das demonstracdes financeiras do
exercicio corrente e que, dessa maneira, constitui o principal assunto de auditoria. Descrevemos esse
assunto em nosso relatério de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgagédo
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piiblica do assunto, ou quando, em circunstincias extremamente raras, determinarmos que o assunto nao
deve ser comunicado em nosso relatoério porque as consequéncias adversas de tal comunicacdo podem,
dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicacio para o interesse piblico.

Sdo Paulo, 22 de margo de 2018
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CSHG TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario - Fll

CNPJ: 16.875.388/0001-04

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

Balango patrimonial em 31 de dezembro de 2017 e de 2016

Em milhares de reais

Nota

Ativo explicativa
Circulante
Disponibilidades
Aplicagdes financeiras de natureza ndo imobiliaria

Cotas de Fundos de Investimento 4
Aplicagdes Financeiras de natureza imobiliaria

Cotas de fundos de investimento imobilidrio 4

Certificados de Recebiveis Imobilidrios - CRI 4

Outros Créditos
Valores a receber por venda de cotas de fundos
Outros

Total do ativo

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

2017 %PL 2016 % PL Passivo
118.872 100,82 107.378 100,91 Circulante
3 0,00 3 0,00 Rendimentos a distribuir
1.368 1,16 1.895 1,78  Provisdes e contas a pagar
1.368 1,16 1.895 1,78 Taxa de administragdo e gestdo
Imposto de renda sobre cotas de Fll
Outras
Obrigagdo por aquisi¢do de cotas de Fundos de Investimento Imobilidrio
117.360 99,54 105.457 99,11
115.122 97,64 103.219 97,00
2.238 1,90 2.238 2,10
141 0,12 23 0,02
8 0,01 23 0,02
133 0,11 - -
Patrim iquido
Cotas integralizadas
Lucros acumulados
(-) Distribui¢do de rendimentos
118.872 100,82 107.378 100,91 Total do passivo

Nota
explicativa

2017 %PL 2016 %PL
971 0,82 969 0,91
658 0,56 813 0,76
313 0,26 139 0,13
110 0,09 109 0,10
176 0,15 - -
27 0,02 30 0,03
- - 17 0,02
117.901 100,00 106.409 100,00
119.604 101,45 119.604 112,40
41.208 34,95 21.822 20,51
(42.911) (36,40) (35.017) (32,91)
118.872 100,82 107.378 100,91




CSHG TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario - Fl
CNPJ: 16.875.388/0001-04

Administradora: Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.
CNPJ: 61.809.182/0001-3C

Demonstragdo do resultado do Exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, Periodo de 7 de margo a 31 de dezembro de 2016 e do Periodo de 12 de janeiro a

4 de margo de 2016.

Em milhares de reais

Composicao do resultado do exercicio/periodo

Ativos financeiros de natureza imobiliaria
Rendas de titulos de renda fixa
Lucro com titulos de renda fixa - CRI
Provisdo para ajuste ao valor recuperavel - CRI
Ajuste ao valor justo de cotas de fundo de investimento imobilidric
Rendimentos de fundos de investimento imobilidric
Resultado de negociagdo com cotas de fundos de investimento imobilidric
Despesas tributdrias

Outros ativos financeiros
Receita com cotas de fundos de renda fixa, liquida de imposto de renda na fonte

Outras receitas/despesas
Taxa de administragdo e gestdo
Consultoria juridica
Custddia e auditoria
Taxa de fiscalizagdo CVM
Outras receitas e despesas

Lucro liquido (prejuizo) do exercicio/periodo

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

Nota Exercicio findo em
explicativa 31/12/2017

20.678

4 R
12.004
7.116
1.903
(345)

179
179

(1.471)

5 (1.333)
(102)

(23)

(13)

19.386

Exercicio findo em 31/12/2016

Periodo de
07/03/2016 a
31/12/2016

23.304
233
232

(1.929)

18316

6.562
(110)

714
714

(1.078)
(934)
(26)
(51)
(23)
(44)

22.940

Periodo de
01/01/2016 a
04/03/2016

(1.989)
215
20
(3.712)
1.546
(58)

160
160

(205)
(135)
(34)
(5)
(31)

(2.034)



CSHG TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario - Fll
CNPJ: 16.875.388/0001-04

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

Demonstracdo das mutagoes do patrimonio liquido do exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, Periodo de 7 de margo a 31 de dezembro de

2016 e do Periodo de 12 de janeiro a 4 de margo de 2016

Em milhares de reais

Nota explicativa Cotas integralizadas Lucros acumulados Distribuicido de Total
rendimentos
Saldos em 31 de dezembro de 2015 119.604 916 (26.418) 94.102
Prejuizo do periodo - (2.034) - (2.034)
Distribuigdo de resultado no periodo 7 - (1.865) (1.865)
Saldos em 4 de margo de 2016 119.604 (1.118) (28.283) 90.203
Lucro liquido do periodo - 22.940 - 22.940
Apropriagdo de rendimentos no periodo 7 - - (6.734) (6.734)
Saldos em 31 de dezembro de 2016 119.604 21.822 (35.017) 106.409
Lucro liquido do exercicio - 19.386 - 19.386
Apropriagdo de rendimentos no exercicio 7 - - (7.894) (7.894)
Saldos em 31 de dezembro de 2017 119.604 41.208 (42.911) 117.901

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras



CSHG TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario - FlI

CNPJ: 16.875.388/0001-04

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

CNPJ: 61.809.182/0001-30

Demonstragdo do fluxo de caixa

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, Periodo de 7 de marco a 31 de dezembro de 2016 e do Periodo de 12 de janeiro a 4 de margo de 2016.

Em milhares de reais

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Recebimento de juros de CRI
Lucro na venda de CRI
Recebimento de juros de LCI

Recebimento de rendimentos de cotas de fundos de investimento imobilidrio
Recebimento de rendimentos de cotas de fundos de investimento de renda fixa

Pagamento da taxa de administragdo e gestdo
Pagamento de outros gastos operacionais
Caixa liquido das atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aquisigao de cotas de fundos de investimento imobilidrio
Vendas de cotas de fundos de investimento imobilidrio
Subscrigdo de cotas de fundos de investimento imobilidrios
Amortizagdo de cotas de fundos de investimento imobilidrio
Custo em decorréncia da execugdo da garantia da CRI
Aquisigao de titulos de renda fixa
Venda de titulos de renda fixa
Recebimento de amortizagdo de CRI
Recebimento de amortizagao de LCI

Caixa liquido das atividades de investimentos

Fluxo de caixa das atividades de financi: ]
Rendimentos pagos
Caixa liquido das atividades de financiamento

Variagdo liquida de caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

Exercicio findo em

7.116

179
(1.333)
(141)

5.821

(38.486)
42,591

(2.329)
58
(132)

1.701

(8.049)
(8.049)

(527)
1.898
1.371

Periodo de
07/03/2016 a
31/12/2016

30

7.065

714
(902)
(170)
6.737

(51.847)
41.092

1.426

a4
(9.285)
(6.854)
(6.854)
(9.402)

11.300
1.898

Exercicio findo em 31/12/2016
Periodo de
01/01/2016 a
04/03/2016

140
654
60
1.608
160
(137)
(47)
2.438

(a91)
529

(3.794)
4221
6
3.000

3.471

(1.865)
(1.865)

4.044
7.256
11.300



CSHG TOP FOFII 2 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FIlI

Anteriormente Denominado: Gavea Fundo de Fundos de Investimento Imobiliario - Fll
CNPJ: 16.875.388/0001-04

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

Notas explicativas da administradora as demonstragoes financeiras
Em 31 de dezembro de 2017 e de 2016

Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

1. Contexto operacional

O CSHG TOP FOFII 2 Fundo de Investimento Imobiliario - FIl foi constituido em 17 de setembro de 2012 e
iniciou suas atividades em 9 de maio de 2013, sob a forma de condominio fechado, sendo destinado a
aplicagdo de recursos por investidores qualificados bem como investidores ndo qualificados, sejam eles
pessoas fisicas ou juridicas com domicilio no Brasil ou no exterior.

O prazo de duragao do Fundo é indeterminado, nos termos da Instrugdo CVM n° 472 de 31 de outubro de
2008, tendo sido aprovado pela CVM.

O objetivo do Fundo é realizar investimentos em Ativos-Alvo de longo prazo, objetivando, fundamentalmente
auferir rendimentos e ganhos de capital através de suas negociagoes; e dentre os Ativos-Alvo, devera buscar
investir parcela preponderante de seus recursos em Flls. O Fundo podera investir seus recursos em qualquer
dos seguintes ativos (“Ativos-Alvo”):

(i) cotas de outros fundos de investimentos imobiliario (“FIIs”);
(ii) letras hipotecarias (“‘LHs”);

(iii) letras de crédito imobiliario (“LCIs”); e

(iv) certificados de recebiveis imobiliarios (“CRIS”).

A gestéo de riscos da Administradora tem suas politicas aderentes as melhores praticas de mercado, e esta
em linha com as diretrizes definidas pelos 6rgaos reguladores. Os principais riscos associados ao Fundo
estado detalhados na Nota 19.

2. Apresentagao das demonstragoes financeiras

As praticas contabeis adotadas para a contabilizacdo das operacdes e para a elaboragao das demonstragoes
financeiras emanam das disposi¢cdes previstas na Instrugdo CVM n° 516 e demais alteragdes posteriores,
bem como dos pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), devidamente
aprovados pela CVM.

As demonstragdes financeiras estdo sendo apresentadas para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2017
comparativamente as do exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 (as quais estdo apresentadas de
maneira segregada para os periodos de 7 de margo de 2016 a 31 de dezembro de 2016 e de 1° de janeiro de
2016 a 4 de margo de 2016, em razéo da transferéncia de administracdo mencionada na Nota 21).

Estas demonstragdes financeiras foram aprovadas pela administragdo para emissao e divulgacdo em 22 de
marco de 2018.



CSHG TOP FOFII 2 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FIlI

Anteriormente Denominado: Gavea Fundo de Fundos de Investimento Imobiliario - Fll
CNPJ: 16.875.388/0001-04

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

Notas explicativas da administradora as demonstragoes financeiras
Em 31 de dezembro de 2017 e de 2016

Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

3. Resumo das principais politicas contabeis e critérios de apuragao

A elaboragdo das demonstragdes 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 relatério. O uso de estimativas se estende as provisdes
necessarias para creditos de liquidagdo duvidosa, valor justo e mensuragédo de valor recuperavel de ativos.
Os resultados efetivos podem variar em relagc&o as estimativas.

a) Classificagao dos instrumentos financeiros

|. Data de reconhecimento

Todos os ativos e passivos financeiros sao inicialmente reconhecidos na data de negociagéo.

[I. Reconhecimento inicial de instrumentos financeiros

A classificagédo dos instrumentos financeiros em seu reconhecimento inicial depende de suas caracteristicas e
do prop¢sito 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 transagéo,
exceto nos casos em que os ativos e passivos financeiros sdo registrados ao valor justo por meio do
resultado.

. Classificagado dos ativos financeiros para fins de mensuragao

Os ativos financeiros sao incluidos, para fins de mensuragédo, em uma das seguintes categorias:

Ativos financeiros para negociagao (mensurados ao valor justo por meio do resultado): essa categoria inclui
os ativos financeiros adquiridos com o propdsito de geracéo de resultado no curto prazo decorrente de sua
negociacgao.

Investimentos mantidos até o vencimento: essa categoria inclui ativos financeiros adquiridos com o propdésito
de serem mantidos até o vencimento, para os quais o Fundo tem intengdo e capacidade comprovada de
manté-los até o vencimento. Estes investimentos sdo mensurados ao custo amortizado menos provisdo para
perdas para ajuste ao valor de recuperagado, com receita reconhecida em base de rendimento efetivo.

IV. Classificagdo dos ativos financeiros para fins de apresentagao

Os ativos financeiros séo classificados por natureza nas seguintes rubricas do balango patrimonial:

- Disponibilidades: saldos de caixa e depdsitos a vista.

- Aplicacdes financeiras de natureza ndo imobiliaria:



CSHG TOP FOFII 2 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FIlI

Anteriormente Denominado: Gavea Fundo de Fundos de Investimento Imobiliario - Fll
CNPJ: 16.875.388/0001-04

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

Notas explicativas da administradora as demonstragoes financeiras
Em 31 de dezembro de 2017 e de 2016

Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

(i) Sao representadas por cotas de fundos de investimento.
- Aplicacbes financeiras de natureza imobiliaria:
(i) Cotas de fundos de investimento imobiliario:

- Negociados na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo — As cotas de fundos de investimento imobiliarios sao
valorizadas pela cotacdo de fechamento do ultimo dia em que foram negociadas em Bolsa de Valores,
independente dos volumes negociados.

- Nao negociados na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo — As aplicagdes em cotas de fundos de investimento sao
atualizadas, mensalmente, com base no valor da cota divulgado pelo administrador do fundo onde os
recursos sao aplicados.

b) Mensuragao dos ativos e reconhecimento das mudancgas de valor justo

Em geral, os ativos financeiros sao inicialmente reconhecidos ao valor justo, que é considerado equivalente
ao precgo de transagéo. Os instrumentos financeiros ndo mensurados ao valor justo por meio do resultado sao
reconhecidos e ajustados pelos custos de transagao. Os ativos financeiros sdo posteriormente mensurados
da seguinte forma:

I. Mensuracgéao dos ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo mensurados ao valor justo, sem dedugéo de custos estimados de transagédo que
seriam eventualmente incorridos quando de sua alienagdo, exceto aqueles mantidos até o vencimento,
instrumentos de patriménio, 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 transagao em condigdes regulares de mercado. A referéncia mais objetiva e comum
para o valor justo de um instrumento financeiro € o pregco que seria pago por ele em um mercado ativo,
transparente e significativo ("prego cotado" ou "preco de mercado").

Caso nao exista pregco de mercado para um determinado instrumento financeiro, seu valor justo € estimado
com base em técnicas de avaliagdo 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. Abaixo encontram-se as explicagdes das técnicas mencionadas:

- Cotas de Fundos de Investimento: as aplicagbes em cotas de fundo de investimento sédo atualizadas,
diariamente, pelo respectivo valor da cota.
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- Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario: sdo atualizadas conforme politica de precificagao da
administradora, que considera a ultima cotagcédo de fechamento na bolsa de valores, independente de volumes
negociados. Os fundos de investimento imobiliario, que compdéem a carteira do Fundo, distribuem
rendimentos aos seus cotistas mensalmente/semestralmente, proporcionalmente ao montante de cotas que
cada cotista possui, reconhecidos por competéncia.

- Certificado de Recebiveis Imobiliarios - CRI: contabilizadas pelo custo de aquisi¢do, atualizados conforme
os indices de atualizagdo e juros contratuais. Em caso de “default” o valor é ajustado ao valor de
recuperacéao. As receitas auferidas com os rendimentos dos CRIs s&o contabilizadas em rubrica especifica no
resultado.

II. Reconhecimento de variagdes de valor justo

Como regra geral, variagbes no valor contabil de ativos e passivos financeiros para negociagdo, sao
reconhecidas na demonstragao do resultado, em suas respectivas contas de origem.

c) Provisoes de ativos e passivos contingentes

O Fundo ao elaborar suas demonstragoes financeiras faz a segregagao entre:

- Provisdes: saldos credores que cobrem obrigagdes presentes (legais ou presumidas) na data do balango
patrimonial decorrentes de eventos passados que poderiam dar origem a uma perda ou desembolso para o
Fundo, cuja ocorréncia seja considerada provavel e cuja natureza seja certa, mas cujo valor e/ou época
sejam incertos.

- Passivos contingentes: possiveis obrigagdes que se originem de eventos passados e cuja existéncia
somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou ndo ocorréncia de um ou mais eventos futuros que nao
estejam totalmente sob o controle do Fundo.

- Ativos contingentes: ativos originados em eventos passados e cuja existéncia dependa, e somente venha a
ser confirmada, pela ocorréncia ou ndo ocorréncia de eventos além do controle do Fundo. Nao sao
reconhecidos no balango patrimonial ou na demonstragao do resultado.

d) Reconhecimento de receitas e despesas

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

e) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sao representados por depésitos bancarios, fundos de investimento e
aplicagdes financeiras de renda fixa, de curto prazo e alta liquidez que sdo prontamente conversiveis em um
montante conhecido de caixa e que estao sujeitos a um insignificante risco de mudanca de valor.
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f) Estimativas e julgamentos contabeis criticos

A Administradora do Fundo efetua estimativas e julgamentos contabeis, com base em premissas, que podem,
no futuro, ndo ser exatamente iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e julgamentos que, na
opinido da Administradora, podem ser consideradas mais relevantes, e podem sofrer variagdo no futuro,
acarretando em eventuais impactos em ativos e passivos do Fundo, estdo descritas a seguir:

I. Valor justo dos instrumentos financeiros

O valor justo dos instrumentos financeiros que ndo 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 condigcbes de mercado e, também,
nas informagdes disponiveis, na data das demonstragdes financeiras. As politicas contabeis descritas nas
Notas 3 (a) e 3 (b) apresentam, respectivamente, informagdes detalhadas sobre "definicao e classificagdo dos
instrumentos financeiros" e "mensuracdo dos ativos financeiros e reconhecimento das mudancgas de valor
justo".

Il. Provisdo para ajuste ao valor de recuperagao
Metodologias
Definem-se trés momentos na marcacgao:

1. Decorrer ordinario: prevalece a metodologia de marcagdo a mercado no Comité de Precificagdo do
Administrador;

2. Deterioragao significativa: a metodologia podera ser de marcagdo a mercado ou de marcagédo a modelo via
perda esperada a ser decidido no comité de precificagao;

3. Default: prevalece a metodologia de marcagdo a modelo via perda esperada.

Decorrer ordinario

Nas situagbes em que nao haja deterioragao significativa de crédito com informagao publica aos cotistas ou
evento de default, a marcagcido é baseada na metodologia de fluxo de caixa descontado pela taxa livre de
risco mais o spread de crédito.

Deterioracao significativa

Define-se como deterioragao significativa:
e Rating de agéncias de risco igual ou pior a B.
¢ Queda de 3 notches no rating de agéncias de risco.
e Outras situacdes relevantes com informacéo publica aos cotistas identificadas pela Area de Riscos.
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Caso aconteca a deterioragdo, o Comité de Precificacdo determina se a marcagao passa de marcagao a
mercado para modelo via perda esperada.

Para rating igual ou pior a C, a marcagao passa a ser automaticamente a modelo via perda esperada.
O preco é o valor ao par menos a perda esperada:

EL (PD <= 100%) = EAD x PD x LGD

EL (R$): Trata-se da perda esperada

EAD (R$): Trata-se da exposigado, aproximada como o PU par na data de avaliagdo
PD (%): Trata-se da probabilidade de default de um ano

LGD (%): Trata-se da perda no default

Default
Definem-se como eventos de default;

e Inadimpléncia de qualquer pagamento relativo ao crédito desde que nao sanado no prazo de cura ou
na auséncia de prazo de cura no prazo de 1 dia util a contar da data do vencimento;
e Recuperagao judicial, autofaléncia, declaragao de insolvéncia, dissolugdo, extingao ou liquidagao da
emissora e
e Outras situacdes relevantes com informacéo publica aos cotistas identificadas pela Area de Riscos.
Caso aconteca o evento de default, a marcacdo passa a ser automaticamente conforme modelo via perda
esperada.

O preco é o valor ao par menos o maior entre o saldo em atraso e a perda esperada:
EL (PD =100%) = EAD x LGD

EL (R$): Trata-se da perda esperada no default

EAD (R$): Trata-se da exposicéo, aproximada como o PU par na data de avaliagédo
PD (%): Dado que o evento aconteceu, a probabilidade de default € de 100%

LGD (%): Trata-se da perda no default

A perda no default (LGD) é inversamente proporcional ao nivel de recuperagcido e depende da qualidade dos
ativos do emissor, do endividamento do emissor, da subordinagdo do titulo de crédito e das garantias
recebidas, entre outros aspectos.

Conceitualmente, a LGD pode ser dividida em duas partes: a LGD sem as garantias, aqui denominada como
LGD clean, e a LGD com as garantias, aqui denominada como LGD mitigada.

Para o calculo da perda esperada (EL), usa-se a LGD conforme as seguintes regras:

1. LGD clean: 100% (outros valores poderao ser avaliados caso a caso)

2. LGD mitigada: Para o calculo do nivel de mitigacao, utilizam-se como referéncia as politicas de garantias
do Custodiante.
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g) Apuracgao ganho de capital

E a diferenca entre valor de venda e valor de aquisi¢do, incluindo custos de corretagem.

4. Aplicagoes financeiras
As aplicacdes financeiras estao representadas por:
| - De carater nao imobiliario

a) Cotas de fundos de renda fixa

2017 2016
CSHG DI Max Private Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
. ) . 1.296 1.827
Investimento Renda Fixa Referenciado
CSHG DI Private Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
. . . 72 68
Investimento Renda Fixa Referenciado
1.368 1.895

O CSHG DI Max Private Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Renda Fixa
Referenciado é administrado pela Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A. As cotas nao
possuem vencimento e podem ser resgatadas a qualquer momento (liquidez diaria). A rentabilidade é
determinada substancialmente pelo rendimento das cotas do CSHG DI Master Fundo de Investimento
Referenciado, o qual ele investe e que busca acompanhar, direta ou indiretamente, a variagdo do Certificado
de Depositos Interbancarios (CDI).

O CSHG DI Private Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Renda Fixa Referenciado é
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 é determinada
substancialmente pelo rendimento das cotas do CSHG DI Master Fundo de Investimento Referenciado, o qual
ele investe e que busca acompanhar, direta ou indiretamente, a variagdo do Certificado de Depositos
Interbancarios (CDI).

Il - De carater imobiliario
(a) Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario (FII)

Em 31 de dezembro de 2017 e de 2016 a totalidade dos fundos imobiliarios investidos pelo Fundo tem suas
cotas negociadas em bolsa de valores.

Em 31 de dezembro de 2017 e de 2016, o Fundo possui a seguinte composigdo de Fundos de Investimento
Imobiliario:
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Fundos listados em Bolsa de Valores

(i) CSHG BRASIL SHOPPING - FDO INV IMOB - FII (***)
(i) CSHG REAL ESTATE FDO INV IMOB - FIl (***)

(iii) BB PROGRESSIVO Il FDO INV IMOB - FlI

(iv) FIl BTG PACTUAL CORPORATE OFFICE FUND

(v) FDO INV IMOB - FIl TB OFFICE

(vi) FDO INV IMOB - FIl PRESIDENTE VARGAS

(vii) FDO INV IMOB MEMORIAL OFFICE

(viii) FDO INV IMOB VBI FL 4440 - FlI
(ix) FDO INV IMOB - FIl CEO CYRELA COMMERC.
PROPERTIES

(x) FDO INV IMOB INDUSTRIAL DO BRASIL

(xi) FDO INV IMOB - FIl SHOPPING JARDIM SUL

(xii) KINEA RENDIMENTOS IMOBILIARIOS FDO INV IMOB —
Fil

(xiii) FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO GRAND
PLAZA SHOPPING

(xiv) FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO — FIl BTG
PACTUAL FUNDO DE FUNDOS

(xv) TRX REALTY LOGISTICA RENDA | FDO INV IMOB — FlI
(xvi) CASTELLO BRANCO OFFICE PARK FDO INV IMOB -
FII ()

(xvii) FDO INV IMOB - FIl HOTEL MAXINVEST

(xviii) CSHG GR LOUVEIRA FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO — FII (**)

(xix) FDO INV IMOB MERCANTIL DO BRASIL - Fli

(xx) FDO INV IMOB EUROPAR

(xxi) CSHG RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FDO INV IMOB - Fli
()

(xxii) FDO INV IMOB BM BRASCAN LAJES
CORPORATIVAS - Fli

(xxiii) FDO INV IMOB - FIl TORRE ALMIRANTE

(xxiv) FDO INV IMOB RIO NEGRO - FlI

(xxv) FDO INV IMOB - FIl SHOPPING WEST PLAZA

(xxvi) TRX EDIFICIOS CORPORATIVOS FDO INV IMOB - FlI

(xxvii) SDI LOGISTICA RIO FDO INV IMOB - FlI

(xxvii) SANTANDER AGENCIAS FDO INV IMOB - Fli
(xxix) FDO INV IMOB BB VOTORANTIM JHSF C JARD
CONT TOWER

(xxx) FDO INV IMOB EDIFiCIO OURINVEST

(xxxi) FIl CYRELA THERA CORPORATE

(xxxii) CSHG JHSF PRIME OFFICES FDO INV IMOB - FllI
***)

(xxxiii) FDO INV IMOB CENTRO TEXTIL INTERNACIONAL
(xxxiv) FDO INV IMOB - FII VILA OLIMPIA CORPORATE
(xxxv) FDO INV IMOB - FIl EDIFICIO GALERIA

Total
(*) Conforme classificagao da ANBIMA.

Ticker

HGBS11
HGRE11
BBPO11
BRCR11
TBOF11
PRSV11
FMOF11
FVBI11
CEOC11
FliB11
JRDM11

KNCR11

ABCP11

BCFF11
TRXL11
CBOP11
HTMX11
GRLV11

MBRF11
EURO11

HGCR11

BMLC11B

ALMI11
RNGO11

WPLZ11B

XTED11

SDIL11
SAAG11

BBVJ11

EDFO11B
THRA11

HGJH11

CTXT11
VLOL11
EDGA11B

Segmento de
atuagao (*)
Shoppings

Lajes Corporativas
Hibrido
Hibrido

Lajes Corporativas

Lajes Corporativas

Lajes Corporativas

Lajes Corporativas

Lajes Corporativas

Logistica
Shoppings
Titulos e Valores
Mobiliarios
Shoppings
Titulos e Valores
Mobiliarios
Logistica
Lajes Corporativas
Hotel
Logistica
Hibrido
Logistica
Titulos e Valores
Mobiliarios
Lajes Corporativas

Lajes Corporativas
Hibrido

Shoppings

Lajes Corporativas

Logistica
Agéncias

Lajes Corporativas

Lajes Corporativas
Lajes Corporativas

Lajes Corporativas

Lajes Corporativas
Lajes Corporativas
Lajes Corporativas

Quantidade

4.597
7.260
68.211
92.114
101.165
16.176
52.431
54.376
55.559
12.291
57.144

37.638

235.611

45.967
39.672
3.834
20.533
1.950

1.852
8.696

16.301

19.952

782
11.382

12.103

32.562

3.989
2.289

2.207

250
86

1.018.980

31/12/2017

Valor

10.780
10.454
9.822
9.764
7.768
6.503
5.767
5.649
4.973
4.855
4.632

3.875

3.791

3.606
3.094
2.856
2.520
2.215

2.000
1696

1.695

1.685

1.390
1.057

908

877

383
291

133

73
10

115.122

% ()
0,86
0,98
0,43
0,48
1,01
8,30
10,32
2,53

3,06

1,79
2,57

0,13

31/12/2016
Quantidade Valor
3.814 7.742
6.870 8.588
82.870 10.276
83.906 8.013
73.826 4.684
13.288 6.378
52.702 5.476
54.266 4.827
75.468 5.130
14.130 4.663
61.619 4.598
20.000 2.270
20.050 1.383
45.506 2.662
13.349 8.503
38.028 4525
1.852 1.593
3.850 735
990 995
7.945 691
562 1.045
11.382 910
12.424 932
32.562 693
20.389 1.639
14.991 828
635 189
1.878 2.254
204.522 761
1.838 134
2.000 102
977.512 103.219

(**) Refere-se a representatividade de cotas que o Fundo detém sobre o total de cotas emitidas dos fundos imobiliarios investidos.
(***) Fundo administrado pela Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A.

% ()
0,71
0,93
0,52
5,28
0,73
6,81
10,37
2,52

4,16

2,06
2,77

0,09
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A movimentagao da carteira, ocorrida ao longo do exercico findo em 31 de dezembro de 2017 pode ser assim
demonstrada:

Valor
Saldo em 31/12/2016 103.219
Aquisicao de cotas 38.469
Venda de cotas (42.745)
Integralizacéo de cotas 2.329
Rendimentos apropriados 7.116
Resultado na venda de cotas 1.904
Ajuste a valor justo das cotas 12.004
Recebimento de rendimentos (7.116)
Amortizagao de cotas (58)
Saldo final em 31/12/2017 115.122

A movimentagao da carteira, ocorrida ao longo do exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 pode ser
assim demonstrada:

Valor
Saldo em 31/12/2015 79.460
Aquisicao de cotas 51.864
Venda de cotas (41.115)
Rendimentos apropriados 8.108
Prejuizo na venda de cotas (168)
Ajuste a valor justo das cotas 14.604
Recebimento de rendimentos (8.108)
Amortizacao de cotas (1.426)
Saldo final em 31/12/2016 103.219

(b) Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)

Os Certificados de Recebiveis Imobiliarios, classificados como mantidos até o vencimento, foram emitidos
conforme termos de Securitizagdo da 343° Série da 1% Emissao da Brazilian Securities Companhia de
Securitizagdo S.A., datada de 14 de dezembro de 2014, cujo lastro se constitui por Créditos Imobiliarios que
representam a totalidade dos créditos originados do Contrato de Locagao, que tem por objetivo a locagao dos
Iméveis pela Cedente, Yago Fundo de Investimento Imobiliario - Fll, a Devedora, MCE Engenharia S.A. Os
Créditos Imobiliarios sédo representados pela CCI n° 001, série Unica, emitida pela Cedente com valor nominal
correspondente, da Data da emissdo, a R$ 41.614, equivalente a fragdo correspondente a 72,57% relativos a
82 (oitenta e duas) parcelas de um total de 113 (cento e treze) parcelas dos Créditos Locaticios, ou seja, as
prestacdes mensais devidas pela Devedora a titulo de aluguel dos iméveis, nos termos do Contrato de
Locacao.
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Provisao para

Valor de .
- R ajuste ao valor
Sgrle{ Securitizadora Da?a_d? Vencimento Quant. Indexador Atua“za.g.ao cu_sto de Val9r_
Emissao aquisicao monetaria atualizado = contabil
recuperagao

Brazilian
Securities

343/1 Companhia de 13/01/2016 28/10/2021 12,000 IE’%/—://IE\(.ZE IPCA 4.167 (1.929) 2.238
Securitizagdo o
S.A.

Total 4.167 (1.929) 2.238

O investimento em CRI envolve uma série de riscos, abaixo, segue tépico dos riscos, ndo exaustivos,
relacionados exclusivamente aos CRI e a estrutura juridica da presente Emissao:

Direitos dos Credores da Securitizadora, Pagamento Condicionado e Descontinuidade, Manutengao do
Registro de Companhia Aberto, Riscos Financeiros, Risco de Amortizagao Extraordinaria, Riscos em Fungao
da Dispensa de Registro, Risco da deterioracdo da qualidade de crédito do Patrimbénio Separado podera
afetar a capacidade da Securitizadora de honrar suas obrigagdes decorrentes dos CRI, Risco da decorréncia
de eventos que possam ensejar o inadimplemento ou determinar a antecipagao, liquidagédo ou amortizagéo
dos pagamentos, Risco de Crédito da Devedora, Risco do qudérum de deliberagdo em Assembleia Geral,
Restricdo a Negociagdo Baixa Liquidez no Mercado Secundario, Risco de desapropriacdo e Sinistro de
Imével, Risco de Desvalorizagao do Imovel, Efeitos de Elevagédo Subita da Taxa de Juros, Fatores relativos a
alteragbes na Legislagao Tributaria aplicavel aos CRI, Capacidade da Devedora e/ou Cedente de honrar suas
obrigacoes, Risco de ndo formalizagédo das garantias, risco de entendimento judicial de extingdo da divida dos
CRI, diante da excussdo de qualquer das Alienagbes Fiduciarias que garantem a Operagao, Risco de
Auditoria Legal, Risco relacionados a auséncia de Licenciamento Ambiental da Unidade da MSK de
Camagari/BA, Risco relativo a existéncia de garantia de eliminagao de Riscos, risco de recomposi¢do do
Fundo Reserva, Risco de Estrutura, Risco de Aquisicao Compulséria em caso de reorganizagcdo societaria
envolvendo a Devedora, Risco de eventual rebaixamento na classificagao de risco da Oferta, Risco de nao-
atendimento de condi¢des legais e Demais Riscos.

Foram constituidas, conforme o caso, as seguintes garantias para a presente Emissao: Alienagao Fiduciaria
de Iméveis, Cessao Fiduciaria de Direitos Creditorios e Fundo de Reserva.

A Securitizadora institui, em carater irrevogavel e irretratavel, Regime Fiduciario sobre os Créditos
Imobiliarios, as Garantias, e seus respectivos acessorios, incluindo a Conta Centralizadora e o Fundo de
Reserva. Os Créditos Imobiliarios, bem como as respectivas Garantias e os recursos mantidos na Conta
Centralizadora, permanecerao separados e segregados do patriménio comum da Securitizadora, até que se
complete o resgate da totalidade das CRI. O Patrimdnio separado destina-se exclusivamente a liquidagédo dos
CRI, bem como ao pagamento dos respectivos custos de administragdo e de obrigacdes fiscais, o qual sera
integrado pelos Créditos Imobiliarios representados pela CCl, pelas garantias e pela Conta Centralizadora.

A Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo S.A. administra ordinariamente o Patrimbnio Separado,
promovendo as diligencias necessarias a manutengcdo de sua regularidade, notadamente a dos fluxos de
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recebimento dos Créditos Imobiliarios e de pagamento das parcelas de amortizagao principal, juros e demais
encargos acessorios.

Provisédo para ajuste ao valor de recuperacédo - CRI

Desde abril 2016 os investidores ndo recebem o fluxo mensal de pagamento do ativo. Entendeu-se
necessaria, a realizacdo de um processo de diligéncia no Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI)
investido, de modo a entender as razbées do “default” por parte do devedor nos ultimos vencimentos mensais
e consequente consumo do Fundo de Reserva para rentabilizar os investidores do CRI.

Ao longo do més de novembro de 2016 foi decretado vencimento antecipado do papel e feita a reclassificagao
contabil do mesmo para mantidos até o vencimento.

A provisdo para ajuste ao valor recuperavel (46,3%) levou em conta o valor de liquidagado forgada dos
terrenos atrelados como garantia aos contratos, lastro dos CRIs conforme laudos da York Partners. Desta
forma foi langada ao resultado, em 31 de outubro de 2016, despesa no valor de R$ 1.929.

Em 31 de dezembro de 2017, ndo houve atualizagdo na provisao para ajuste ao valor de recuperagao.

5. Encargos e taxa de administragao
Taxa de administracéo

A taxa de administragao € calculada diariamente sobre o patriménio liquido do Fundo e paga mensalmente,
até o décimo dia util do més subsequente ao que os servigos sao prestados, equivalente a:

(i A taxa de administracao especifica € equivalente a 0,15% ao ano, aplicado sobre o valor do patrimdnio
diario do Fundo, observado, o valor minimo mensal de R$ 12, acrescido de R$ 3,5 (trés mil e
quinhentos reais) mensais (“Taxa de Administracdo Especifica”), sendo que em relagdo a primeira
cobranca de Taxa de Administragdo Especifica devida pelo Fundo, sera acrescido o valor de R$ 10.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, foi apropriada a importancia de R$ 215 (R$ 155 no periodo

de 07/03/2016 a 31/12/2016 e R$ 1 periodo de 01/01/2016 a 04/03/2016) a titulo de taxa de administragdo.

(i) A taxa de gestao é relativa aos servigos prestados pelo Gestor e a ele diretamente paga mensalmente,
equivalente a 1% ao ano, sobre o valor do patriménio diario do Fundo, observado que n&o sera
considerado para o calculo da Taxa de Gestao os valores equivalentes aos Investimentos Temporarios
na carteira do Fundo (“Taxa de Gestao”). A taxa é calculada diariamente sobre o patrimdnio liquido do
Fundo e paga mensalmente, até o décimo dia util do més subsequente.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, foi apropriada a importancia de R$ 1.118 (R$ 779 no periodo
de 07/03/2016 a 31/12/2016 e R$ 134 periodo de 01/01/2016 a 04/03/2016) a titulo de taxa de gestdo.
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Nos periodos em que as cotas do FUNDO integrarem indice de mercado, conforme definido na
regulamentagao aplicavel, os percentuais da Taxa de Administragdo Especifica e Taxa de Gestao descritos
acima serao aplicaveis sobre o valor de mercado das cotas do FUNDO, calculado com base na média diaria
da cotacdo de fechamento das cotas de emissdo do FUNDO no més anterior ao do pagamento da
remuneracgao.

Taxa de performance

O Gestor também fara jus pelos servigos prestados e a ele diretamente paga pelo Fundo, a uma remuneragao
equivalente a 20% da rentabilidade auferida pelo cotista com distribuigcbes realizadas pelo Fundo que
excedam a variagdo do CDI Bruto (“Taxa de Performance”), calculada anualmente no ultimo dia util de cada
ano (“Data de Apuracdo de Performance”). A taxa é calculada diariamente sobre o patriménio liquido do
Fundo e paga até o trigésimo dia util subsequente ao da correspondente Data de Apuragao de Performance.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 e nos periodos de 07/03/2016 a 31/12/2016 e de 01/01/2016
a 04/03/2016 nao houve provisao a titulo de taxa de performance.

6. Obrigagoes por aquisi¢ao de cotas de fundos de investimento imobiliario

Em 31 de dezembro de 2017, o Fundo ndo possui obrigagées por aquisicdo de cotas de fundos de
investimento imobiliario (R$ 17 em 31 de dezembro de 2016).

7. 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 balangcos semestrais encerrados em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. O
resultado auferido num determinado periodo é distribuido aos cotistas, mensalmente, no 10° (décimo dia util)
do més subsequente ao do recebimento dos recursos pelo Fundo, a titulo de antecipagao dos rendimentos do
semestre a serem distribuidos.

O saldo de rendimentos a distribuir nos exercicios findos em 31/12/2017 e 31/12/2016 foram calculados como
segue:

Exercicio findo em Exercicio findo em

Distribuicdo de rendimentos 31/12/2017 31/12/2016

Caixa liquido das atividades operacionais no exercicio 5.821 9.175
Lucro (prejuizo) com negociagao em cotas de FII* 1.732 (187)
Base célculo 7.553 8.988
Resultado minimo a distribuir no exercicio - 95% 7175 8.539

Rendimentos apropriados no exercicio 7.894 8.599
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Pagamento no exercicio (valores brutos)

Rendimentos referentes ao exercicio anterior 813 933
Rendimentos referentes ao resultado auferido no exercicio 7.236 7.786

Total pago no exercicio ** 8.049 8.719
Saldo de rendimentos do exercicio a distribuir 658 813

*Valores liquidos de R$ 169 de IR pagos no exercicio de 2017.
**Valores brutos.

8. Patriménio Liquido
Cotas de investimento
O Fundo emitiu 119.604 cotas, que foram integralmente subscritas e integralizadas, da seguinte forma:

A 12 emissao, correspondente a 200.000 cotas, das quais 119.604 cotas foram subscritas e integralizadas, no
valor de R$ 1 cada uma, sendo canceladas as 80.396 cotas n&o subscritas.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 o patriménio liquido esta dividido por 119.604 cotas (119.604
cotas em 31 de dezembro de 2016), com valor patrimonial unitario de R$ 985,7603555 (R$ 899,6783540 em
31 de dezembro de 2016), totalizando R$ 117.901 (R$ 106.409 em 31 de dezembro de 2016).

9. Condigoes para emissdes e amortizagoes

O Fundo pode realizar novas emissdes de cotas mediante prévia aprovagao da assembleia geral de cotistas e
autorizacao da CVM, com o fim de adquirir novos ativos, de acordo com a sua politica de investimento.

O Fundo podera amortizar parcialmente as suas cotas mediante a distribuicdo aos cotistas dos recursos
obtidos com a alienagcdo de ativos que integrem seu patrimdénio, de modo a reduzir seu valor até a sua
liquidagdo. A amortizagdo parcial de cotas implicara na manutengéo da quantidade de cotas existentes por
ocasiao distribuicdo, com a consequente reducéo do respectivo valor da cota na proporcédo da diminuicdo do
valor do patriménio do Fundo representado pela distribuicdo aos cotistas dos recursos obtidos com os ativos
alienados.

Toda e qualquer amortizagado das cotas devera ser submetida a prévia aprovagdo da assembleia geral de
cotistas.
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10. Divulgacgao de informagoes

A Administradora divulga as informagdes periodicas 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 ao FundosNet (sistema
integrado de envio de informagdes da CVM e B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao)..

11. Negociagao das cotas

O Fundo possui suas cotas negociadas na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao, sob o codigo FOFT11 (até
03/04/2016 - cédigo GVFF11). O prego de fechamento da cota no ultimo dia de negociagado de cada més do
exercicio de 2017 encontra-se abaixo:

Valor da cota Valor da cota
Data em 2017 Data em 2016
31/01/2017 780,00 29/01/2016 726,00
24/02/2017 875,00 29/02/2016 700,01
31/03/2017 850,00 31/03/2016 741,05
28/04/2017 849,00 29/04/2016 680,00
31/05/2017 849,99 31/05/2016 735,00
30/06/2017 849,00 30/06/2016 749,50
31/07/2017 870,00 29/07/2016 740,00
31/08/2017 875,00 31/08/2016 770,00
29/09/2017 900,00 30/09/2016 779,50
31/10/2017 920,00 31/10/2016 790,00
30/11/2017 920,00 30/11/2016 774,99
29/12/2017 908,00 30/12/2016 755,00

12. Rentabilidade

A rentabilidade percentual das cotas do Fundo no exercicio (apurada considerando-se o lucro liquido do
exercicio sobre o valor das cotas integralizadas ao final do exercicio) foi de 16,21% (17,48% em 2016).

O percentual médio dos rendimentos apropriados por cota no exercicio (apurado considerando-se os
rendimentos apropriados no exercicio sobre o valor de cotas integralizadas) foi de 6,60% (7,19% em 2016).
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13. Encargos debitados ao Fundo

Exercicio findo em 31/12/2016

Exercicio findo em Periodo de 07/03/2016 a Periodo de 01/01/2016 a
31/12/2017 31/12/2016 04/03/2016

Valores % Valores % Valores %
Taxa Administracao 1.333 1,15 934 0,91 135 0,15
Consultoria juridica - - 26 0,03 - -
Auditoria e custodia 102 0,09 51 0,05 34 0,04
Taxa de fiscalizagdo CVM 23 0,02 23 0,02 5 0,01
Demais despesas 49 0,04 83 0,08 31 0,03
Total de despesas 1.507 1,30 1.117 1,09 205 0,23

Percentual calculado sobre o patrimoénio liquido médio no exercicio findo em 31/12/2017, no valor de R$
115.791 (R$ 102.743 de 07/03/2016 a 31/12/2016 e R$ 88.809 de 01/01/2016 a 04/03/2016).

14. Tributagao

Da Carteira do Fundo

Os rendimentos e ganhos auferidos pelas carteiras dos fundos de investimento imobiliario sdo isentos de
imposto de renda (IR) e imposto sobre operacgao financeira (IOF), salvo os oriundos de aplica¢des financeiras
de renda fixa e renda variavel bem como o ganho de capital auferido na negociagao de cotas de fundos de
investimento imobiliario.

Aplica-se a carteira do fundo a isencdo 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.

Eventual imposto de renda incidente sobre as aplicagées financeiras do fundo é passivel de compensacgao, de
forma proporcional, com o imposto devido na distribuigdo de rendimentos do fundo.

Dos Cotistas do Fundo

Os rendimentos distribuidos pelos fundos de investimento imobiliario estao sujeitos a incidéncia de imposto
de renda na fonte a aliquota de 20%, salvo:

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

15. Demandas judiciais

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

16. Servigos de tesouraria, escrituragao e custédia

Os servicos de controladoria e custédia do Fundo sido prestados pelo Itau Unibanco S.A. e o servigo de
escrituracao é prestado pela Itau Corretora de Valores S.A..

17. Partes relacionadas

Além da taxa de administracdo, conforme detalhado na Nota 5 e as aplicagdbes em cotas de fundos de
investimento, conforme detalhado Nota 4, as transacgdes realizadas pelo Fundo com partes relacionadas no
exercicio estdo assim distribuidas no quadro abaixo:

. Natureza do . Tipo de Montante das
Parte relacionada . Titulo = -
relacionamento transagao transagdes Corretagens
Banco de Investimento Instituicao Cotas de FII Compra 8.821 9
Credit Suisse (Brasil) S.A. Administradora Venda 7.696 8

18. Demonstrativo ao valor justo

O Fundo aplica o CPC 40 e o artigo 7° da Instrucdo CVM n° 516, para instrumentos financeiros e
propriedades para investimento mensurados no balango patrimonial pelo valor justo, o que requer divulgagao
das mensuragdes 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 é baseado nos precos de mercado, cotados na data de balango. Um mercado € visto como
ativo se os precgos cotados estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma Bolsa, distribuidor,
corretor, grupo de industrias, servigo de precificagdo, ou agéncia reguladora, € aqueles pregos representam
transacgdes de mercado reais e que ocorrem regularmente em bases puramente comerciais.

Nivel 2 - O valor justo dos instrumentos financeiros e propriedades para investimento que ndo sao negociados
em mercados ativos é determinado mediante o uso de técnica de avaliagdo. Essas técnicas maximizam o uso



CSHG TOP FOFII 2 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FIlI

Anteriormente Denominado: Gavea Fundo de Fundos de Investimento Imobiliario - Fll
CNPJ: 16.875.388/0001-04

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

Notas explicativas da administradora as demonstragoes financeiras
Em 31 de dezembro de 2017 e de 2016

Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

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
Instrucdo CVM 516.

a) A tabela abaixo apresenta os ativos e passivos do Fundo mensurados pelo valor:

31 de dezembro de 2017

Ativos Consolidado
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Cotas de Fundos de Investimento 1.368 - - 1.368
Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario 115.122 - - 115.122
Total do ativo 116.490 - - 116.490

Em 31 de dezembro de 2017 o Fundo nao possui passivos mensurados pelo valor justo.

31 de dezembro de 2016

Ativos Consolidado
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Cotas de Fundos de Investimento 1.895 - - 1.895
Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario 103.219 - - 103.219
Total do ativo 105.114 - - 105.114

Em 31 de dezembro de 2016 o Fundo nao possui passivos mensurados pelo valor justo.

19. Riscos associados ao Fundo

19.1 Riscos relacionados a fatores macroeconémicos, politica governamental e globalizagao

Dentro de sua Politica de Investimento e da regulamentagcdo em vigor, o Fundo desenvolve suas atividades
no mercado brasileiro, estando sujeito, portanto, aos efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo
Federal. Ocasionalmente, o governo brasileiro intervém na economia realizando relevantes mudancas em
suas politicas. As medidas do governo brasileiro para controlar a inflagdo e implementar as politicas
econdmica e monetaria tém envolvido, no passado recente, alteragdes nas taxas de juros, desvalorizagao da
moeda, controle de cambio, aumento das tarifas publicas, entre outras medidas. Essas politicas, bem como
outras condi¢gdes macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de capitais
nacional. A adogcdo de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda, indexagdo da economia,
instabilidade de precgos, elevagao de taxas de juros ou influenciar a politica fiscal vigente podem impactar os



CSHG TOP FOFII 2 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FIlI

Anteriormente Denominado: Gavea Fundo de Fundos de Investimento Imobiliario - Fll
CNPJ: 16.875.388/0001-04

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

Notas explicativas da administradora as demonstragoes financeiras
Em 31 de dezembro de 2017 e de 2016

Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

negocios, as condi¢des financeiras, os resultados operacionais do Fundo e a consequente distribuicido de
rendimentos aos cotistas do Fundo. Impactos negativos na economia, tais como recessao, perda do poder
aquisitivo da moeda e aumento exagerado das taxas de juros resultantes de politicas internas ou fatores
externos podem influenciar nos resultados do Fundo.

19.2 Risco de mercado

Existe o risco de variacdo no valor e na rentabilidade dos Ativos Alvo e dos Ativos de Liquidez da carteira do
Fundo, que pode aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuagdes de precos, cotagdes de mercado e dos
critérios para precificagdo dos Ativos Alvo e dos Ativos de Liquidez. Além disso, pode haver oscilagao
negativa no valor das Cotas de Fll e demais Ativos Alvo que integrarem a carteira do Fundo. Em caso de
queda do valor dos Ativos Alvo e dos Ativos de Liquidez que compdem a carteira do Fundo, o patrimbnio
liguido do Fundo pode ser afetado negativamente. A queda dos pregos dos Ativos Alvo e dos Ativos de
Liquidez integrantes da carteira pode ser temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que nao se
estendam por periodos longos e/ou indeterminados. Adicionalmente, devido a possibilidade de concentragao
da carteira em Ativos Alvo, de acordo com a politica de investimento estabelecida no Regulamento, ha um
risco adicional de liquidez dos Ativos Alvo, uma vez que a ocorréncia de quaisquer dos eventos previstos
acima, isolada ou cumulativamente, pode afetar adversamente o prego e/ou rendimento dos Ativos Alvo da
carteira do Fundo. Nestes casos, a Administradora pode ser obrigada a liquidar os ativos integrantes da
carteira do Fundo a pregos depreciados, podendo, com isso, influenciar negativamente o valor das suas
cotas.

19.3 Risco de crédito

Os cotistas do Fundo fardo jus ao recebimento de rendimentos que lhes serdo pagos a partir da percepgao
pelo Fundo dos valores que lhe forem pagos pela remuneragdo dos Ativos Alvo, que sdo ativos
eminentemente de lastro imobiliario, ou seja, vinculados a valores que sao pagos por locatarios, arrendatarios
ou adquirentes de seus ativos imobiliarios, a titulo de locagdo, arrendamento ou compra e venda. Assim, o
Fundo estara exposto aos riscos de crédito dos locatarios ou arrendatarios. Da mesma forma, em caso de
alienacgao de Ativos Alvo, o Fundo estara sujeito ao risco de crédito dos adquirentes.

19.4 Risco de liquidez da carteira do Fundo

A aplicagdo do Fundo nos Ativos Alvo tem peculiaridades inerentes a maioria dos fundos de investimento
imobiliario brasileiros e aos demais Ativos Alvo descritos na politica de investimento do Fundo, tendo em vista
que nao existe no Brasil a garantia de liquidez para tais investimentos no mercado secundario. Se o Fundo
necessitar alienar os titulos e valores mobiliarios, pode ndo encontrar compradores ou o prego obtido na
venda pode ser baixo, provocando perda do patriménio do Fundo e, consequentemente, perda total ou parcial
do montante principal investido pelos cotistas.

19.5 Risco de liquidez das cotas do Fundo
Os fundos de investimento imobiliario encontram pouca liquidez no mercado brasileiro, sendo uma

modalidade de investimento pouco disseminada em tal mercado. Adicionalmente, os fundos de investimento
imobiliario sdo constituidos sempre na forma de condominios fechados, ndo sendo admitida, portanto, a
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possibilidade de resgate de suas cotas. Dessa forma, os cotistas podem enfrentar dificuldades em realizar a
venda de suas cotas no mercado secundario, mesmo admitindo para estas a negociacdo no mercado de
bolsa ou de balcdo organizado.

19.6 Risco de o Fundo nao ser constituido ou colocagao parcial da Oferta de Cotas da 12 Emissao

Existe a possibilidade de o Fundo ndo vir a ser constituido, caso a quantidade minima de cotas da 12 Emisséo
nao seja subscrita. Na ocorréncia desta hipétese, o Fundo deve ser liquidado, ficando a Administradora, por
conta e ordem do Fundo, obrigada a ratear, na proporgao dos subscritores, os recursos financeiros captados
pelo Fundo e, se for o caso, acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos no periodo. Neste caso, ndo serao
restituidos aos cotistas os recursos despendidos com o pagamento de tributos incidentes sobre aplicagées
em outros ativos imobiliarios, os quais serdao arcados pelos cotistas, na proporcéo dos valores subscritos e
integralizados. Ainda, ha a possibilidade de que, ao final do prazo de distribuicdo da oferta de cotas da 12
Emissao, ndo sejam subscritas todas as cotas objeto da 12 Emisséo, hipétese em que os encargos e custos
fixos de responsabilidade do Fundo poderédo se tornar mais onerosos aos cotistas, podendo ensejar uma
reducao na expectativa de sua rentabilidade.

19.7 Risco de patriménio liquido negativo e da necessidade de aporte de recursos adicionais por parte
dos cotistas do Fundo

Em caso de perdas e prejuizos na carteira do Fundo que acarretem patriménio negativo do Fundo, os cotistas
podem ser chamados a aportar recursos adicionais no Fundo, além do valor de subscri¢gao e integralizagao de
suas cotas. Assim, durante o prazo de duracéo do Fundo, existe o risco de o Fundo vir a ter patriménio liquido
negativo e qualquer fato que leve o fundo a incorrer em patriménio liquido negativo culminara na
obrigatoriedade de os cotistas aportarem capital no Fundo, de forma que este possua recursos financeiros
suficientes para arcar com suas obrigagdes financeiras. Ndo ha como mensurar o montante de capital que os
cotistas podem vir a ser obrigados a aportar e ndo ha como garantir que, apds a realizagéo de tal aporte, o
Fundo passara a gerar alguma rentabilidade aos cotistas.

19.8 Risco tributario

A Lei 9.779, de 19 de janeiro de 1999, conforme alterada, estabelece que os fundos de investimento
imobiliario (FIl) devem distribuir, pelo menos, 95% (noventa e cinco por cento) dos lucros auferidos, apurados
segundo o regime de caixa, com base em balang¢o ou balancete semestral encerrado em 30 de junho e 31 de
dezembro de cada ano. Ainda de acordo com a referida lei, os FIl que aplicarem recursos em
empreendimentos imobiliarios que tenham como incorporador, construtor ou soécio, cotista que detenha,
isoladamente ou em conjunto com pessoas a ele ligadas, 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 tributacao cabivel (IRPJ, CSLL, PIS e COFINS). Excetuadas as aplicagdes financeiras referentes a LHs,
CRIs e LCls e rendimentos distribuidos de investimentos do Fundo em Fll, desde que atendidos os requisitos
de isencado da Lei n° 11.033/04, os rendimentos e ganhos liquidos auferidos pelo Fundo em aplicagbes
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 distribuicdo de rendimentos e ganhos de capital aos cotistas. Os ganhos de capital e
rendimentos auferidos pelo Fundo na alienagdo de cotas de outros fundos de investimento imobiliario
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sujeitam-se a incidéncia do imposto de renda a aliquota de 20% (vinte por cento) de acordo com as mesmas
normas aplicaveis aos ganhos de capital ou ganhos liquidos auferidos em operacgdes de renda variavel. 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). Nao obstante, de acordo com o artigo 3°, inciso
[l c/c paragrafo unico, inciso Il, da Lei 11.033, com redagcao dada pela Lei n° 11.196, de 21 de novembro de
2.005, ficam isentos do Imposto de Renda na fonte e na declaragao de ajuste anual das pessoas fisicas os
rendimentos distribuidos pelos fundos cujas cotas sejam admitidas a negociagao exclusivamente em bolsas
de valores ou no mercado de balcdo organizado. Esclarece, ainda, o mencionado dispositivo legal que o
beneficio fiscal de que trata (i) sera concedido somente nos casos em que o Fundo possua, no minimo, 50
(cinquenta) cotistas e que (ii) 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 Ihe derem direito ao
recebimento de rendimento superior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos pelo Fundo.
Nesse sentido, é importante observar que a Administradora nao fixou limite maximo de concentragdo de cotas
por cotista nem namero minimo de cotistas para o Fundo. Portanto, caso ocorra a concentragédo de cotas em
um ou poucos cotistas, de modo que a quantidade de cotistas seja inferior a 50 (cinquenta), havera a perda
da isengao referida. Os ganhos de capital auferidos pelos cotistas na alienacdo ou no resgate das cotas
quando da extingdo do Fundo sujeitam-se ao Imposto de Renda a aliquota maxima de 20% (vinte por cento),
apurado e recolhido pelo cotista nos casos de alienagao e retido na fonte no caso de resgate das cotas em
razao da extingdo do Fundo. Dessa forma, o tratamento tributario aplicavel aos cotistas do Fundo pode nao
ser 0 mais benéfico, em razdo de uma variedade de situagdes e conjunturas a que o Fundo e, especialmente,
o cotista, estéo sujeitos.

19.9 Risco regulatério e de alteragoes tributarias e mudangas na legislagdo e na regulamentagao

Embora as regras tributarias dos fundos estejam vigentes ha um tempo razoavel, ndo existindo perspectivas
de mudangas, existe o risco de tais regras serem modificadas no contexto de uma eventual reforma tributaria,
bem como do Fisco apresentar interpretagcdo sobre as normas vigentes diversa da Administradora. Assim, o
risco tributario engloba o risco de perdas decorrente da criagdo de novos tributos, interpretagéo diversa da
atual sobre a incidéncia de quaisquer tributos ou a revogacéo de isengdes vigentes, sujeitando o Fundo ou
seus cotistas a novos recolhimentos néo previstos inicialmente. Nos termos da Lei n°® 9.779, se o cotista for o
incorporador, construtor ou sécio de empreendimentos imobiliarios investidos pelo Fundo, que possua,
isoladamente ou em conjunto com pessoa a ele ligada, mais de 25% (vinte e cinco por cento) das cotas do
Fundo, o Fundo passara a sujeitar-se a tributagdo aplicavel as pessoas juridicas. O desenquadramento do
Fundo em relagédo aos parametros definidos acima resultara na sujeigdo das operagdes do Fundo ao regime
tributario aplicavel as pessoas juridicas. O tratamento tributario do Fundo pode ser alterado a qualquer tempo,
independentemente de quaisquer medidas que a Administradora adote ou possa adotar, em caso de
alteracéo na legislacao tributéria vigente. Ndo obstante, eventuais alteragdes nas normas ou leis aplicaveis ao
Fundo e/ou aos Ativos de Alvo e Ativos de Liquidez, incluindo, mas nao se limitando aquelas referentes a
tributos, podem causar um efeito adverso relevante no preco dos Ativos Alvo e/ou dos Ativos de Liquidez,
bem como na performance do Fundo e, consequentemente, na rentabilidade dos seus cotistas.

19.10 Risco de concentragao de propriedade das cotas do Fundo

Nao ha restricdo quanto ao limite de cotas que podem ser subscritas por um unico cotista. Portanto, pode
ocorrer situacdo em que um unico cotista venha a adquirir parcela substancial do Fundo ou mesmo a
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totalidade das cotas, passando tal cotista a deter uma posi¢cao expressivamente concentrada, fragilizando,
assim, a posicdo dos eventuais cotistas minoritarios. Nesta hipotese, ha possibilidade de que deliberagdes
sejam tomadas pelo cotista majoritario em fungdo de seus interesses exclusivos em prejuizo do Fundo e/ou
dos cotistas minoritarios. Ressalta-se que, de acordo com o inciso Il, do Paragrafo Unico, do Artigo 3° da Lei
n° 11.033, somente nao havera incidéncia do imposto de renda retido na fonte e na declaragdo de ajuste
anual das pessoas fisicas com relagdo aos rendimentos distribuidos pelo fundo ao cotista pessoa fisica titular
de cotas que representem menos de 10% (dez por cento) das cotas emitidas pelo Fundo e cujas cotas lhe
derem direito ao recebimento de rendimento inferior a 10% (dez por cento) do total de rendimentos auferidos
pelo fundo, caso as cotas sejam admitidas a negociagao exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado
de balcao organizado e desde que o referido fundo conte com, no minimo, 50 (cinquenta) cotistas.

19.11 Risco de conflitos de interesse

Conforme o disposto no Capitulo XX do Regulamento, podem ocorrer situagdes de conflito de interesse entre
o Fundo e a Administradora. Nesse caso, os atos que caracterizem conflito de interesses entre o Fundo e a
Administradora dependerdo da aprovagdo dos cotistas que representem a maioria absoluta das cotas
emitidas do Fundo.

19.12 Risco de concentragao da carteira do Fundo

O risco de perdas para os cotistas do Fundo é diretamente relacionado ao grau de concentragdo das suas
aplicagbes. A carteira do Fundo pode se concentrar em titulos e valores mobilidrios emitidos por
determinados emissores, relacionando diretamente o resultado dos investimentos do Fundo ao resultado dos
respectivos emissores.

19.13 Riscos juridicos

Toda a arquitetura do modelo financeiro, econémico e juridico do Fundo considera um conjunto de rigores e
obrigacdes 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¢cdo e jurisprudéncia no
mercado de capitais brasileiro, no que tange a este tipo de operagao financeira, em situagdes atipicas ou
conflitantes pode haver perdas por parte dos investidores em razdo do dispéndio de tempo e recursos para
eficacia do arcabouco contratual.

19.14 Risco de decisdes judiciais desfavoraveis

O Fundo pode ser réu em diversas agoes, nas esferas civel, tributaria e trabalhista. Nao ha garantia de que o
Fundo venha a obter resultados favoraveis ou que eventuais processos judiciais ou administrativos propostos
contra o Fundo venham a ser julgados improcedentes, ou, ainda, que ele tenha reservas suficientes. Caso
tais reservas ndo sejam suficientes, é possivel que um aporte adicional de recursos seja feito mediante a
subscricéo e integralizagao de novas cotas pelos cotistas, que dever&o arcar com eventuais perdas.
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19.15 Risco de rescisdo de contratos atipicos de locacao e revisao de valores de aluguéis

Apesar de os termos e condi¢gdes dos contratos atipicos de locacdo que serdo eventualmente lastro de Ativos
Alvo adquiridos pelo Fundo serem objeto de livre acordo entre os locadores e os respectivos locatarios, nada
impede eventual tentativa dos locatarios de questionar juridicamente a validade de tais clausulas e termos,
questionando, dentre outros, os aspectos abaixo: (a) rescisdo do contrato de locagao pelos locatarios
previamente a expiragéo do prazo contratual, com devolugdo do empreendimento construido no imoével objeto
do contrato atipico de locacdo. Embora venha a constar previsao no referido contrato do dever do locatario de
pagar a indenizagao por rescisdo antecipada imotivada, estes poderao questionar o montante da indenizagao,
ndo obstante o fato de tal montante ter sido estipulado com base na avenca comercial; e (b) revisdo do valor
do aluguel, alegando que o valor do aluguel nao foi estabelecido em fungcdo de condi¢gdes de mercado de
locagao e, por conseguinte, ndo estar sujeito as condigbes previstas no Artigo 19 da Lei do Inquilinato, para
fins de revisao judicial do valor do aluguel. Em ambos os casos, eventual decisao judicial que ndo reconheca
a legalidade da vontade das partes ao estabelecer os termos e condigées do contrato atipico de locagdo em
funcdo das condi¢cbes comerciais especificas, aplicando a Lei do Inquilinato a despeito das caracteristicas e
natureza atipicas do contrato atipico de locagao, pode afetar negativamente o valor das cotas do Fundo.

19.16 Risco de vacancia, dificuldade de venda e taxa de ocupacgéao imobiliaria

A retracdo do crescimento econémico pode ocasionar redugdo na ocupagao de imdveis, bem como prejudicar
eventual necessidade de seus proprietarios de alienar imodveis. A redugao da taxa de ocupagao de imoveis
que venham a integrar o patriménio do Fundo ou de Ativos Alvo em que este invista pode nao so reduzir a
receita pela vacancia dos iméveis, mas também gerar redugdo nos valores de aluguéis, o que pode afetar o
desempenho do Fundo e dos Ativos Alvo que integrardo o seu patrimbnio e, consequentemente, a
remuneracao futura dos cotistas do Fundo.

19.17 Riscos relacionados a ocorréncia de casos fortuitos e eventos de for¢ga maior

Os rendimentos do Fundo decorrentes de ativos imobiliarios estdo sujeitos ao risco de eventuais prejuizos
decorrentes de casos fortuitos e eventos de forga maior, os quais consistem em acontecimentos inevitaveis e
involuntarios relacionados aos imoveis. Portanto, os resultados do Fundo estdo sujeitos a situagdes atipicas,
que, mesmo com sistemas e mecanismos de gerenciamento de riscos, poderdo gerar perdas ao Fundo e aos
cotistas.

19.18 Riscos ambientais

Ainda que os imoveis que sao lastro dos Ativos Alvo adquiridos pelo Fundo venham a situar-se em regides
dotadas de completa e/ou razoavel infraestrutura, problemas ambientais podem ocorrer, como exemplo
vendavais, inundagdes ou os decorrentes de vazamento de esgoto sanitario provocado pelo excesso de uso
da rede publica, acarretando, assim, na perda de substancia econémica de imédveis situados nas
proximidades das areas atingidas por estes eventos. As operagdes dos locatarios dos iméveis poderdao
causar impactos ambientais nas regides em que este se localiza. Nesses casos, o valor dos imdveis perante
o mercado pode ser negativamente afetado e os locatarios e/ou o Fundo, na qualidade de proprietario dos
Ativos Alvo que os lastreiam, poderdo estar sujeitos a sangdes administrativas e criminais,
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independentemente da obrigacdo de reparar ou indenizar os danos causados ao meio ambiente e a terceiros
afetados.

19.19 Risco de desapropriagao

De acordo com o sistema legal brasileiro, o Governo Federal pode desapropriar imével por necessidade ou
utilidade publica ou interesse social, de forma parcial ou total. Ocorrendo a desapropriagdo, ndo ha como
garantir, de antem&o, que o prego que venha a ser pago pelo Poder Publico sera justo, equivalente ao valor
de mercado, ou que, efetivamente, remunerara os valores investidos de maneira adequada. Dessa forma,
caso 0s imoveis que lastreiam os Ativos Alvo do Fundo sejam desapropriados, este fato pode afetar
adversamente e de maneira relevante as atividades do Fundo, sua situacao financeira e resultados. Outras
restricdes aos imoveis também podem ser aplicadas pelo Poder Publico, restringindo, assim, a utilizagao a
ser dada aos imoveis, tais como o tombamento deste ou de area de seu entorno, incidéncia de preempgao e
ou criacdo de zonas especiais de preservagao cultural, dentre outros.

19.20 Risco de sinistro

Nao se pode garantir que as apolices de seguros para os empreendimentos imobiliarios que séo lastro dos
Ativos Alvo e que o valor segurado serao suficientes para protegé-lo de perdas relevantes. Ha, inclusive,
determinados tipos de perdas que ndo estardo cobertas pelas apdlices, tais como atos de terrorismo, guerras
e/ou revolugdes civis. Se qualquer dos eventos ndao cobertos nos termos dos contratos de seguro vier a
ocorrer, o Fundo pode sofrer perdas relevantes e pode ser obrigado a incorrer em custos adicionais, os quais
poderao afetar o seu desempenho operacional. Adicionalmente, no caso de sinistro envolvendo a integridade
fisica do imével segurado, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerdo da capacidade de
pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apdlice exigida.

19.21 Riscos de desvalorizagao dos ativos imobiliarios e condigées externas

Propriedades e ativos imobiliarios estdo sujeitos a condigbes sobre as quais a Administradora nao tem
controle nem pode influir ou evitar. O nivel de desenvolvimento econémico e as condi¢gdes da economia em
geral poderdo afetar o desempenho dos Ativos Alvo que integrardo o patrimbnio do Fundo,
consequentemente, a remuneragao futura dos cotistas do Fundo. O valor dos Ativos Alvo e a capacidade do
Fundo em realizar a distribuicdo de resultados aos seus cotistas poderao ser adversamente afetados devido a
alteragdes nas condigdes econdmicas.

19.22 Risco relativos aos CRI

Os CRI objeto de investimento pelo Fundo poderdo vir a ser negociados com base em registro provisério
concedido pela CVM. Caso determinado registro definitivo ndo venha a ser concedido pela CVM, a
companhia securitizadora emissora destes CRI devera resgata-los antecipadamente. Caso esta ja tenha
utilizado os valores decorrentes da integralizacdo dos CRI, ela pode nado ter disponibilidade imediata de
recursos para resgatar antecipadamente os CRI. A Medida Proviséria n° 2.158-35, de 24 de agosto de 2001,
conforme alterada, estabelece em seu artigo 76 que “Art. 76. As normas que estabelecam a afetacéo ou a
separacédo, a qualquer titulo, de patrimoénio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relagéo aos
débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que
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Ihes séo atribuidos. Pardgrafo Unico. Para os fins do disposto no caput, permanecem respondendo pelos
débitos ali referidos a totalidade dos bens e das rendas do sujeito passivo, seu espolio ou sua massa falida,
inclusive os que tenham sido objeto de separacéo ou afetacdo.”. A despeito de a companhia securitizadora
instituir regime fiduciario sobre os créditos imobiliarios, e ter por propésito especifico a emissdo de CRI, caso
prevalega o entendimento previsto no item acima, os credores de débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou
trabalhista que a companhia securitizadora eventualmente venha a ter poderdo concorrer com os titulares dos
CRI sobre o produto de realizagdo dos créditos imobiliarios, em caso de faléncia. Nesta hipotese, pode ser
que créditos imobiliarios ndo sejam suficientes para o pagamento integral dos CRI apés o pagamento das
obrigagbes da companhia securitizadora, com relagdo as despesas envolvidas nas emissoes.

19.23 Riscos relativos aos créditos imobiliarios dos CRI

Para contratos em que os devedores tém a possibilidade de efetuar o pagamento antecipado dos créditos
imobiliarios que lastreiam os CRI, esta antecipagdo pode afetar, total ou parcialmente, os cronogramas de
remuneragao, amortizagado e/ou resgate dos CRI, bem como a rentabilidade do CRI. Para os CRI que
possuam a garantia da cessao fiduciaria das locagdes garantindo o pagamento dos créditos imobiliarios que
constituem o lastro dos CRI, a vacancia de um ou mais iméveis pode afetar a garantia consistente da Cessao
Fiduciaria e, por conseguinte, a capacidade de pagamento dos créditos imobiliarios. Para os CRI que
possuam condi¢des para a ocorréncia de vencimento antecipado do Contrato lastro dos CRI, a Securitizadora
promovera o resgate antecipado dos CRI, conforme a disponibilidade de recursos financeiros. Assim, os
investimentos destes CRI poderdo sofrer perdas financeiras no que tange a nao realizacdo do investimento
realizado (retorno do investimento), bem como os investimentos em CRI poderao incorrer em uma dificuldade
de reinvestimento dos recursos a mesma taxa estabelecida como remuneragcao do CRI. A capacidade da
securitizadora de honrar as obrigagbes decorrentes dos CRI depende do pagamento pelo devedor dos
créditos imobiliarios. Os créditos imobiliarios representam créditos detidos pela companhia securitizadora
contra o devedor, correspondentes aos saldos do contrato imobiliario, que podem compreender atualizacao
monetaria, juros e outras eventuais taxas de remuneragao, penalidades e demais encargos contratuais ou
legais, bem como os respectivos acessorios. O patrimdnio separado ou de afetagéo constituido em favor dos
titulares dos CRI normalmente n&o conta com qualquer garantia ou coobrigagdo da companhia securitizadora.
Assim, o recebimento integral e tempestivo pelos titulares dos CRI dos montantes devidos, conforme previsto
nos termos de securitizacdo de créditos, depende do recebimento das quantias devidas em fungdo do
contrato imobiliario, em tempo habil para o pagamento dos valores decorrentes dos CRI. A ocorréncia de
eventos que afetem a situagdo econdmico-financeira do devedor pode afetar negativamente a capacidade do
patrimbénio separado de honrar suas obrigagdes no que tange ao pagamento dos CRI pela companhia
securitizadora. Para os CRI cujo lastro seja em contratos de locagao, formalizados nos termos da Lei n°
8.245, de 18 de outubro de 1991 - Lei do Inquilinato, os locatarios poderao pleitear a revisio judicial do valor
do aluguel para adequa-lo ao valor de mercado. Caso os aluguéis tenham seus valores diminuidos, havera
uma redugao do fluxo de pagamento dos aluguéis, o que pode afetar, total ou parcialmente, a capacidade de
pagamento das obrigagbes sob os CRI. Para os CRI que possuam a condigdo da companhia securitizadora
tornar-se Unica e exclusiva beneficiaria dos seguros relacionados a cada emissdo de CRI, caso esta
obrigagdo ndo se cumpra e ocorra algum sinistro que prejudique a operagao dos imdéveis e a manutencao dos
recursos financeiros necessarios para o pagamento dos créditos imobiliarios, e o devedor, na qualidade de
beneficiario da apdlice, ndo aplique os recursos do sinistro na reconstrucdo dos iméveis ou mesmo para
manté-los operando tal como originalmente previsto, pode haver queda total ou parcial das rendas locaticias,
causando impacto negativo no pagamento das remuneragdes dos CRI. Para os CRI que possuam a garantia
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da cessao fiduciaria das locagdes garantindo o pagamento dos créditos imobiliarios que constituem o lastro
dos CRI, caso o devedor ndo honre o pagamento dos créditos imobiliarios e as rendas advindas da locagao
dos imoéveis sejam insuficientes para o pagamento dos CRI, em virtude do nivel de inadimpléncia dos
locatarios, ou mesmo se ocorrer algum fato que impeca a utilizagdo dos imoveis, pode nao haver recursos
financeiros suficientes para pagamento dos CRI, caso o devedor ndo aporte outros recursos para o
pagamento dos créditos imobiliarios, € nesta hipotese tais valores ndo pagos serdo absorvidos pelos
detentores dos CRI.

19.24. Riscos relativos ao investimento em cotas de fundos de investimento imobiliario

O Fundo pode investir em cotas de outros fundos de investimento imobiliario, os quais sdo constituidos como
condominios fechados, ndo sendo admitido o resgate de suas respectivas cotas antes da liquidagdo do
respectivo Fundo. As cotas dos fundos de investimento imobiliario podem ter escassez de liquidez na
negociagdo no mercado secundario. Assim, o cotista do Fundo deve ter ciéncia de que o investimento no
Fundo esta sujeito a liquidez de seus ativos. Ademais, o investimento em cotas de fundo de investimento
imobiliario € uma aplicagdo em valores mobiliarios de renda variavel, o que significa que a rentabilidade a ser
paga ao cotista dependera do resultado da administragdo e da rentabilidade dos ativos a serem adquiridos
pelo Fundo. Ademais, o Fundo pode investir em outros fundos de investimento imobiliario que poderédo estar,
eventualmente, sujeitos ao pagamento de despesas extraordinarias, tais como rateios de obras e reformas,
pintura, decoragado, conservagao, instalagdo de equipamentos de seguranga, indenizagdes trabalhistas, bem
como quaisquer outras despesas que nao sejam rotineiras na manutengao dos empreendimentos por ele
investidos, despesas e custos decorrentes de agbes judiciais necessarias para a cobranca de alugueis
inadimplidos, ac¢des judiciais (despejo, renovatéria, revisional, entre outras), bem como quaisquer outras
despesas inadimplidas pelos locatarios dos empreendimentos por ele investidos, o que pode gerar a
necessidade de chamada de capital por seus investidores. O Fundo, se nao tiver recursos disponiveis para
aportar, pode realizar chamadas de capital para cobrir o patrimbnio negativo do fundo investido.

19.25 Risco de diluigao

O Fundo pode, no futuro, realizar novas emissdes de cotas com vistas ao aumento do seu patriménio. Neste
sentido, os cotistas devem ficar atentos, especialmente com relacdo a publicagdes de avisos com vistas ao
exercicio do seu direito de preferéncia na subscricdo das novas cotas, sob pena de, ndo o exercendo, terem
sua participagdo diluida, impedindo-os de efetuarem um melhor controle sobre determinadas matérias
sujeitas a assembleia geral de cotistas do Fundo.

19.26 Risco de nao realizagdo de investimentos

Nao ha garantias de que os investimentos pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no momento e em
quantidade convenientes ou desejaveis a satisfagdo de sua politica de investimentos, o que pode resultar em
investimentos menores, em condi¢gdes que ndo seja economicamente interessantes para o cotista ou mesmo
na nao realizagdo dos investimentos. Em ultimo caso, a Administradora pode desistir das aquisicdes e propor,
observado o disposto no Regulamento, a amortizagao parcial das cotas do Fundo ou sua liquidagao, sujeita a
aprovacao dos cotistas reunidos em assembleia geral.
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19.27 Risco decorrente das operagées no mercado de derivativos

A contratacao de instrumentos derivativos pelo Fundo, mesmo que sejam projetadas para proteger a carteira,
pode aumentar a volatilidade do Fundo, limitar as possibilidades de retorno nas suas operagdes, ndo produzir
os resultados desejados e/ou pode provocar perdas do patriménio do Fundo e de seus cotistas, bem como
resultar na necessidade de aportes adicionais de recursos ao Fundo por parte de seus cotistas, os quais
deverao ter pleno conhecimento dos riscos envolvidos na operacéo, inclusive da possibilidade de perda total
do capital investido.

Este Fundo de Investimento utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de
investimento. Tais estratégias, da Forma como sao adotadas, podem resultar:

(i) Em perdas patrimoniais para seus cotistas, bem como

(i) Na necessidade de aportes adicionais de recursos ao fundo por parte de seus cotistas, os quais
deverado ter pleno conhecimento dos riscos envolvidos na operacdo, inclusive da possibilidade de
perda total do capital investido.

19.28 Nao existéncia de garantia de eliminagao de riscos

A realizacdo de investimentos no Fundo expde o cotista aos riscos a que o Fundo esta sujeito, os quais
poderdo acarretar perdas para os cotistas. Tais riscos podem advir da simples consecugao do objeto do
Fundo, assim como de motivos alheios ou exdgenos, tais como moratdria, guerras, revolugdes, mudancas
nas regras aplicaveis aos Ativos Alvo e/ou aos Ativos de Liquidez, mudangas impostas a esses Ativos Alvo
elou Ativos de Liquidez, alteragdo na politica econdmica, decisdes judiciais etc. Embora a Administradora
mantenha sistema de gerenciamento de riscos das aplicagbes do Fundo, ndo ha qualquer garantia de
completa eliminagao da possibilidade de perdas para o Fundo e para os cotistas. Em condicbes adversas de
mercado, esse sistema de gerenciamento de riscos pode ter sua eficiéncia reduzida.

19.29 Outros riscos

O Fundo também pode estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios ou exdgenos ao controle da
Administradora, tais como moratdria, inadimplemento de pagamentos, alteracdo na politica monetaria ou
fiscal aplicavel ao Fundo ndo mencionados anteriormente, os quais poderao causar prejuizos para o Fundo e
para os cotistas.

19.30 Gerenciamento de riscos

a) Risco de Crédito

A administradora atua com bastante conservadorismo em relagdo a crédito privado com foco em crédito
corporativo e de empresas com capital aberto. Atualmente a parcela destinada para este tipo de operacéo,
nas carteiras dos fundos, € reduzida.

A analise de risco de crédito de titulos privados é realizada internamente numa metodologia buy-side da area
Imobiliaria. Antes da tomada de decisdo os titulos ainda devem passar pela aprovagao da diretoria.
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b) Risco de Liquidez
A administradora prima por ativos liquidos, de acordo com o principio de preservagao de patriménio adotado,
visando assim agilidade de reposicionamento no mercado em um momento de maior volatilidade.

c) 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 precificagdo dos
ativos presentes nas carteiras. Além de elaborar relatérios para gestao, comités e area comercial contendo
andlises de exposicdo por mercados, cenarios de stress e VaR. Além disso, a area é responsavel pela
marcagao 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 precos e taxas de mercado e é responsavel pelo desenvolvimento dos
modelos de aprecamento e as ferramentas necessarias no processo.

d) Risco Operacional

Apesar dos processos e servigcos 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 sao detectados
imediatamente para que as devidas providéncias sejam tomadas no mesmo momento.

Com este obijetivo, disponibilizamos a todos os nossos colaboradores, em nossa intranet, um Manual de
Procedimentos Internos no qual os objetivos e responsabilidades das fungdes de Back-Office e Front-Office
estdo definidos. Além disso, o Compliance e a Area de Project Support sdo responsaveis pelo cumprimento
das normas, certificando o cumprimento das exigéncias legais e regulatorias, permitindo que a instituicao atue
preventivamente em relacao a seus riscos operacionais.

E de responsabilidade de cada colaborador conhecer e cumprir a regulamentagéo, politicas e procedimentos
de controles e reports relativos a 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 atuagao;
supervisionar a produgédo dos relatérios periédicos, garantindo que nao haja erros na elaboragdo das
informagdes e desenhar procedimentos para registrar e manter seus respectivos arquivos organizados.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 a administradora ndo contratou empresa especializada em
classificagao de risco.

20. Outros servigos prestados pelo auditor independente

Em atendimento a Instrugdo CVM n° 381, informamos que o Fundo contratou a PricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes somente para a prestagao de servigos de auditoria das demonstragdes financeiras,
nao tendo referida empresa prestado qualquer outro tipo de servigo ao Fundo.
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21. Alteragdes estatutarias

Tendo em vista o deliberado na Assembleia Geral Extraordinaria do Fundo realizada em 26 de dezembro de
2016, o Instrumento Particular de Alteragao alterou a redagado do Capitulo IV do Regulamento, que trata da
administracao do Fundo, alterando a gestora da carteira de investimentos do Fundo para Hedge Investments
Real Estate Gestdo de Recursos Ltda., com efetivacéo a partir de 15 de novembro de 2017.

Em 26 de dezembro de 2016, a Assembleia Geral Extraordinaria deliberou a substituicdo do responsavel pela
gestdo do Fundo, de Credit Suisse Hedging-Griffo Corretora de Valores S.A. para Hedge Alternative
Investments S.A., e a adequagédo do Regulamento do Fundo, de forma a fazer constar a existéncia da figura
do gestor de recursos do Fundo e suas respectivas atribuigdes.

Assembleia Geral de Cotistas, realizada em 26 de fevereiro de 2016, aprovou a substituicdo da administracao
do Fundo, de BEM Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. para Credit Suisse Hedging-Griffo
Corretora de Valores S.A., a alteracdo da denominacdo de Gavea Fundo de Fundos de Investimento
Imobiliario - FIl para CSHG TOP FOFIl 2 Fundo de Investimento Imobiliario FIl e a alteragdes no
Regulamento nos capitulos relativos ao fundo, ao objeto e a politica de investimento.

22. Eventos subsequentes

Aviso Prévio de Renuncia — Conforme Fato Relevante publicado em 31 de janeiro de 2018, a Administradora
do Fundo informou ao mercado que deseja encerrar a prestagéo de servigos de administragdo do Fundo.

Em razao do exposto, transcorrido noventa dias de aviso prévio contados a partir da data do Fato Relevante,
a CSHG renunciara a administragdo do Fundo e convocara uma assembleia geral de cotistas, nos termos da
regulamentagcdo em vigor, para deliberar sobre sua substituicdo na administragdo do Fundo e demais
hipéteses aplicaveis em caso de renuncia a administragao do Fundo.

Em 15 de janeiro de 2018 ocorreu a provisao para ajuste ao valor recuperavel de 100% do CRI.
Em 12 de margo de 2018 foram ratificadas em Assembleia Geral Extraordinaria de cotistas as adequagdes do

regulamento do Fundo a Instrugéo 571.

LUIZ CARLOS ALTEMARI BRUNO LASKOWSKY
CRC 1SP165617/0-1 Diretor Responsavel
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