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CSHG TOP FOFII 2 FlI

INFORMAGOES

Objetivo:

O CSHG TOP FOFII 2 Fll tem como objetivo
auferir receitas pelo investimento
preponderantemente em cotas de outros FlI,
CRIs, LCIs e LHs.

Inicio das atividades:
Maio de 2013

Gestor:
Hedge Investments Real Estate

Administrador:
Credit Suisse Hedging-Griffo

Taxa de Administracdo (inclui gestdo):
1,15% ao ano sobre o patrimonio liquido do
Fundo; ndo héd cobranca sobre a proporcédo
do patriménio liqguido investida em
Investimentos Temporarios*

Taxa de performance:

20% sobre o que exceder o benchmark -
semestral

Benchmark:

CDI (Certificado de Depdsito Interbancario)
bruto

Prazo de duracao:

Indeterminado

Publico alvo:

Investidores em geral

Cédigo de negociacao:

FOFT11

Quantidade de cotas:

119.604

Classificacao Anbima:

TVM Gestdo Ativa - Titulos e Valores
Mobiliarios

*parcela ndo investida em FII/CRI/LCI/LH

Janeiro de 2018

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

Nota da Gestora

0 ano de 2017 terminou e hd muito o que comemorar. O desempenho dos FlI,
enquanto classe de ativos, foi excelente, entregando uma rentabilidade no ano de
19,4%, aqui representado pelo desempenho do IFIX (indice dos Flls da B3). Os FlI
tiveram grande destaque entre todas as outras classes de ativos disponiveis no
mercado brasileiro (Tabela 1), perdendo apenas para o Ibovespa (indice de agbes
da B3), porém com uma volatilidade muito inferior. Em 2017 a volatilidade
anualizada do Ibovespa foi de 19,2% enquanto que do IFIX foi de 6,0% (Fonte:
Economaética).

iNDICE 2017

IBOVESPA 26,9%
IFIX 19,4%
IMA-B 12,8%
CDI 10,0%
Délar 1,5%

Tabela 1 - Retorno classes de ativos (Fonte: Economatica)

Assim como em periodos anteriores, 0 movimento de queda dos juros, conduzido
pelo Bacen, foi importante para alavancar o desempenho dos Fll no ano. Em 2017,
porém, tivemos um componente adicional, que impulsionou a performance dos FlI:
a partir principalmente do segundo semestre verificou-se uma melhora no
mercado imobilidrio como um todo.

Ao analisar os segmentos do mercado imobilidrio nos quais investem a grande
maioria dos Fll, é possivel notar uma evidente reversdo do ciclo imobilidrio em
alguns deles. O segmento de Shopping Center, por exemplo, registrou melhoria de
muitos fundamentos, provavelmente em fung¢do da retomada, ainda que discreta,
do emprego, assim como pelo efeito positivo que a reducao da inflagdo gerou ao
orcamento sobretudo da classe média, dentre outros fatores.

Outro segmento em que houve percepcao de melhoria foi o segmento de lajes
corporativas de alto padrdo. Os imdveis AA e AAA registraram em 2017 reducéo da
taxa de vacancia, pela primeira vez desde 2011, reforcando a tese de reversao do
ciclo imobilidrio ao se afastar do vale e iniciar um momento positivo do ciclo.

No segmento de imdveis logisticos e industriais, novos negdcios comecaram a ser
retomados, contribuindo para elevar o nivel de absorcdo liquida e dando a
esperanca de que em 2018 possamos verificar uma melhora no preco das
locacdes.
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Isto posto, a melhoria de expectativas e fundamentos do mercado imobilidrio, somada a provavel continuidade do processo de
reducdo de taxa de juros, crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) superior a 2,75% e retomada do crédito, nos faz ter um
sentimento bastante otimista com relacdo as expectativas para o segmento de Flls em 2018, apesar da questdo eleitoral, que
usualmente traz oscilacdes ao mercado. Este cenério deve promover uma importante migracéo de recursos e investidores da renda
fixa para a renda varidvel. Acreditamos que em 2018 a indUstria de Flls deve registrar novos recordes, tanto de novas emissdes
como também do ndmero de CPFs, superando a marca de 110.000 investidores nessa classe de ativos j& no primeiro trimestre do
ano. Para tanto, é importante destacar o excelente trabalho desenvolvido pelas empresas de research independentes e bancos de
investimentos, que traz um nivel de informac&o detalhado para os investidores, aumenta a compreenséo do produto e dissemina
esta classe de investimentos.

Para 2018, entendemos ser possivel construir portfélios de Flls com capacidade de distribuicdo de um dividend yield préximo a
7,0% a.a., 0 que, em um cenario de taxa SELIC a 6,5% a.a., representa um retorno de aproximadamente 125% do CDI, ambos em
bases liquidas. Desta forma, acreditamos que esta classe de investimento continua bastante atrativa para este ano.

Nos da Hedge ficamos bastante satisfeitos com o primeiro ano de vida da nossa gestora, consolidamos nossos produtos no Top Tier
da industria e entregamos uma performance que nos deixa orgulhosos.

Na gestao do TOP FOFII 2 tivemos um ano bastante dindmico, com um volume total negociado de aproximadamente R$ 84 milhdes,
incluindo participacdo em leildes e block trades, além de operacdes em 92% dos pregdes do ano. Deste volume total, cerca de R$41
milhdes foram de aquisicbes e R$43 milhdes em vendas, dando continuidade ao processo de adequacdo do portfdlio desde a
transferéncia da gestao anterior, em marco de 2016. Neste processo, vale destacar que foi realizada a liquidagao da posicdo em 22
fundos imobilidrios nos quais a gestdo atual entendia como necessaria para alocacdo em outros fundos com melhor relacéo risco-
retorno, além do aumento da exposicdo do TOP FOFII 2 em Flls, de 84% para 97% dos seus ativos, fatores que contribuiram para o
excelente retorno do Fundo em 2017, superando inclusive o IFIX (Tabela 2).

0 Fundo permanece praticamente todo investido em Flls, diversificado em 32 ativos, com alocac¢fes tanto em ganho de capital
como em distribuicdo de rendimento. Importante destacar que, com a melhoria do mercado imobilidrio, muitos Fll elevaram o nivel
dos rendimentos distribuidos, passando assim a ser classificados como ativos de renda. Atualmente, 39% dos investimentos do
Fundo sdo classificados como ganho de capital e 61% com foco em renda. O retorno (bruto) do Fundo é calculado somando-se o
retorno das distribuicdes de rendimento (em 2017 representaram 8,7%) a variacao do valor das cotas negociadas na B3. Estas
encerrarem 2016 a R$755,00 e em 2017, a R$908,00 totalizando um aumento de 20,3%.

jan-18 2017 Inicio
CSHGTOP FOFlI2  1,9% 29,0% 45,7%
IFIX 2,6% 19,4% 64,0%

% do IFIX 72% 149% 71%

Tabela 2 - Retorno bruto CSHG TOP FOFII 2

Em janeiro de 2018 o IFIX apresentou um retorno de 2,64%, positivo, porém bastante inferior ao de outras classes de ativos como
|lbovespa (11,14%) e IMA B (3,40%). O Fundo teve um retorno de 1,90% no més, o que representa 72% do seu benchmark.

Distribuicao de Rendimentos

0 Fundo distribuird R$ 5,25 por cota como rendimento referente ao més de janeiro. O pagamento seréa realizado em 16/02/2018,
aos detentores de cotas em 31/01/2018.

Importante lembrar que em marco de 2016 ocorreu a transferéncia das atividades de administracédo e gestao do Fundo. Naquele
momento, a carteira de investimentos era composta por 45 Fundos Imobilidrios, que totalizavam um prejuizo contabil de R$ 30
milhdes, ou seja R$ 250/cota, além da participacdo em um Certificado de Recebiveis Imobilidrios (CRI) que n&o estava
remunerando os investidores devido ao inadimplemento por parte da empresa devedora.

Apds andlise detalhada da carteira de investimentos, a equipe de gestdo entendeu necessaria uma readequacao do portfélio do
Fundo. As mudancas nas posicdes vém sendo realizadas de forma continua visando ndo impactar significativamente os resultados
do Fundo, uma vez que, a venda de um ativo com prejuizo contébil, impacta a distribuicdo de rendimentos. Este processo de
adequacOes, ainda que de forma parcial, se mostrou assertivo até o momento, visto que o rendimento ponderado dos 45 Fundos
Imobilidrios que compunham a carteira de investimentos cairam 30% entre margo de 2016 e janeiro de 2018.
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Isto posto, considerando a atual carteira de investimentos do Fundo e a continuidade do processo de adequacdes no portfdlio que a
atual gestora vém realizando, foi definido o rendimento de R$ 5,25/cota para o més de janeiro de 2018. A distribuicdo de
rendimentos visa ser o mais estavel possivel, respeitando, sempre, a distribuicdo minima de 95% do resultado semestral auferido a
regime de caixa conforme legislacdo vigente.

A ilustracdo abaixo demonstra como evoluiu o resultado do Fundo nos Ultimos meses e o impacto de cada classe de ativo que o
compoe.

Resultado vs Rendimento (em R$/cota)

Resultado: Resultado: Resultado: Resultado: Resultado: Resultado: Resultado: Resultado: Resultado: Resultado: Resultado: Resultado:
R$7,19 R$5,86 R$5,96 R$5,48 R$3,56 R$ 4,35 R$5,04 R$4,11 R$8,33 R$5,05 R$ 4,55 R$ 4,26
Rendimento: Rendimento: {Rendimento: :Rendimentoi :Rendimento: iRendimento: iRendimentoi :Rendimentoi iRendimento: iRendimento: :Rendimentoi :Rendimento:
R$5,50 R$ 5,50 R$ 5,50 R$ 5,50 R$ 5,50 R$ 5,50 R$ 5,50 R$ 5,50 R$ 5,50 R$ 5,50 R$ 5,50 R$5,25
0,04
0,08
0,05
Renda Fixa 1,21 0,05 oot
Fundos imobilidrios
Rendimento 5,05 486 5,34
[ -0,31T ]
Despesas - -
Fundos imobilidrios
Venda
Fev-17 Mar-17 Abr-17 Mai-17 Jun-17 Jul-17 Ago-17 Set-17 Out-17 Nov-17 Dez-17 Jan-18

Fonte: CSHG / Hedge / Itald / Bradesco / Gavea

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

Fluxo FOFT11 jan-18 2018
Total de Receitas 630.573 630.573
Fundos Imobilidrios - Rendimentos 593.508 593.508 7.008.167
Fundos Imobilidrios - Ganho de Capital’ 33.010 33.010 1.933.853
Receita Renda Fixa 4.055 4.055 161.152
CRI- Rendimentos / Ganho de Capital 0 0 0
Total de Despesas (121.631) (121.631) (1.478.508)
Resultado 508.942 508.942 7.624.664
Rendimento 627.921 627.921 7.863.963
Cota / Més 5,25 5925 5,48

"Ganho de Capital: diferenca entre valor de venda e valor de aquisic&o, incluindo custos de corretagem e imposto de renda, quando aplicével.

Investimentos

Ao longo do més de janeiro de 2018, destaca-se o aumento na participacdo do ativo CEOC11, motivado pela renda distribuida. Além
disso, o Fundo diminuiu sua participacdo no ativo HTMX11, o qual teve uma valorizacdo expressiva de suas cotas nos Ultimos 4
meses (9,7% vs 2,9% na média dos demais fundos neste mesmo periodo).
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No encerramento de janeiro de 2018, a carteira de investimentos do CSHG TOP FOFII 2 Fll possuia participacdo direta em 32 fundos
imobilidrios, nas estratégias tanto de renda, quanto de ganho de capital e de diversos segmentos de atuacdo. Na mesma data, a
carteira de fundos imobilidrios investidos possuia prémio médio ponderado de 5,3% em relacdo ao seu valor patrimonial, e um
dividend yield? anualizado de 6,0%, considerando os valores de fechamento e Gltimo rendimento pago.

Investimento por classe de ativos (% de Ativos) Segmento (% dos Fundos Imobiliarios)

&
%

‘ = Corporativo

m Fundos Imobilirios = Shopping

= | ogistico / Industrial
B Caixa / Fundos de Renda

. = Agéncias
Fixa 9 I
Mobilidrios
= Hotelaria
Fonte: Hedge / Itad Fonte: Hedge / Itali / Economética
Participacao Flls (% do Patriménio Liquido)
HGBS11 9,4%
HGRE11 9,0%

BBPO11 | S, 4%
BRCR11 I, 8,2 %
TBOF11 I ©.8%
PRSV11 I, 5.7 %
FMOF11 I S, 1%
Fvei11 I 4. 8%
CEOCT I, 4. 5%
Fis11 I 4, 4%
JROM11 I, 4, 1%
KNCR11 I 3.4%
ABCP11 I 3. 4%
BCFF11 I, 3,2%
TRXL11 I 2.6%
csoP11 I 2, 3%
GRLV11 I 2. 3%
HTMX 11 I .7 %
MBRF11 I 1.7%
EURO11 I 1.5%
HGCR11 I 1,5%
BMLC11E I 1,4%
ALMIT1 I 1.2%
RNGO11 I 0,9%
wpPLz118 I 0,7%
xTED11 N 0,7%
SpiL11 M 0,3%
SAAGT1 Il 0,2%
THRA11 M 0,2%
HGLG11 0 0,1%
EDFO11B 1 0,1%

2 dividend yield calculado por meio da razdo entre o Gltimo rendimento pago multiplicado por 12 meses e o valor de negociacdo de fechamento da
cota no més de referéncia.
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Rentabilidade

0 retorno total bruto é calculado contemplando tanto a renda mensal como ganho de capital considerando a venda da cota antes
de impostos, comparada ao IFIX (indice BM&FBOVESPA de Fundos de Investimento Imobilidrio). Como referéncia de compra e
venda da cota, utiliza-se o valor de negociacdo da cota na BM&FBOVESPA. Pessoas Fisicas que detém volume inferior a 10% do
total do Fundo séo isentas de Imposto de Renda nos rendimentos distribuidos e tributadas em 20% de imposto de renda sobre o
ganho de capital na venda da cota. No fechamento desse més, o valor de mercado da cota foi de R$ 920,00 enquanto que o valor
patrimonial da cota foi de R$ 990,42, o que representa um desconto de 7,1%.

jan-18 2018 Inicio
Cota Aquisicao (R$) 908,00 908,00 719,00
Rendimento (R$/Cota) 5,25 5,25 127,55
Cota Venda (R$) 920,00 920,00 920,00
Renda Acumulada (R$) 0,58% 0,58% 17,74%
Ganho de Capital (R$) 1,32% 1,32% 27,96%
Retorno Total Bruto 1,90% 1,90% 45,70%
IFIX 2,64% 2,64% 63,95%
% do IFIX 72% 72% 71%

Fontes: Hedge / Economética

CRI MCE

Em marco de 2016, a CSHG assumiu as atividades de administracdo e gestdo do Fundo e, apds andlise do portfélio, entendeu-se
necessaria a realizagdo de um processo de diligéncia no Certificado de Recebiveis Imobilidrios (CRI) investido, de modo a entender
as razdes do default por parte do devedor. Desde abril-16 os investidores nao receberam o fluxo mensal de pagamento do ativo e,
com isso, foi decretado vencimento antecipado do papel.

0 CRI foi emitido a partir da securitizacdo dos alugueis dos iméveis da MCE Engenharia S/A e adquirido pelo Fundo em janeiro de
2016. Apds o default do devedor, a Securitizadora, em conjunto com os demais investidores, deliberaram pela excussdo dos
imdveis alienados fiduciariamente a Securitizadora em garantia do CRI.

Atualmente, a Securitizadora estd atuando na consolidacdo da propriedade dos imdveis para a execucéo dos leildes.

Durante o més de janeiro de 2018, a Administradora, em conjunto com a empresa responsavel para o servico de Controladoria do
Fundo, decidiram marcar o CRlI com 100% de Provisdo de Devedor Duvidoso (PDD), visto que o CRI estd em default ha dois anos e
ndo houve, por parte da Securitizadora, uma nova avaliagdo dos ativos. Tal marcacdo impactou a cota contabil do Fundo na ordem
de 1,7% sem, entretanto, impactar o resultado e consequentemente o rendimento do Fundo.

A gestora tem mantido contato préximo com a Securitizadora e demais investidores do ativo, buscando a melhor solucéo para o
ativo. Téo logo possivel, 0 mercado serd comunicado por meio dos préximos relatérios mensais e/ou outros canais de comunicagao
ao mercado.
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Este boletim tem carater meramente informativo, destina-se aos cotistas do Fundo e ndo deve ser entendido como analise de valor mobilidrio, material promaocional,
solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendagdo de qualquer ativo financeiro ou investimento. Recomendamos consultar profissionais especializados e
independentes para eventuais necessidades e questdes relativas a aspectos juridicos, tributarios e de sucessado. As informacdes veiculadas, os valores e as taxas sdo
referentes as datas e as condi¢des indicadas no material e ndo ser&o atualizadas. Verifique a tributag&o aplicavel. As referéncias aos produtos e servigos sdo meramente
indicativas e n&o consideram os objetivos de investimento, a situacgéo financeira ou as necessidades individuais e particulares dos destinatéarios. O objetivo de investimento
n&o constitui garantia ou promessa de rentabilidade. Os dados acima consistem em uma estimativa e ndo asseguram ou sugerem a existéncia de garantia de resultados ou
isencdo de risco para o investidor. O administrador do Fundo e o gestor da carteira ndo se responsabilizam por erros ou omissdes neste material ou pelo uso das
informacdes nele contidas. Adicionalmente, ndo se responsabilizam por decisdes dos investidores acerca do tema contido neste material nem por ato ou fato de
profissionais e especialistas por ele consultados. A rentabilidade obtida no passado n&o representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento ndo s&o
garantidos pelo administrador do fundo, gestor da carteira, por qualguer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Ao investidor &
recomendada a leitura cuidadosa tanto do prospecto quanto do regulamento do Fundo, com especial ateng&o para as clausulas relativas ao objetivo e a politica de
investimento do Fundo, bem como as disposi¢des do prospecto que tratam dos fatores de risco a que este esta exposto. Os riscos eventualmente mencionados neste
material n&o refletem todos os riscos, cendrios e possibilidades associados ao ativo. O investimento em determinados ativos A presente insituigso aderiu 20
financeiros pode sujeitar o investidor a significativas perdas patrimoniais. Ao investidor cabe a responsabilidade de se informar sobre m Cédigo ANBIMA de Regulagio
todos os riscos, previamente a tomada de decisdo sobre investimentos. Ao investidor cabera a deciséo final, sob sua Unica e exclusiva e Melhores Préticas para os
responsabilidade, acerca dos investimentos e ativos mencionados neste material. Para obter informacdes sobre objetivo, publico-alvo ANBIMA Fundos de Investimento.

e riscos, consulte o regulamento do Fundo. S&o vedadas a cdpia, a distribuigdo ou a reprodugao total ou parcial deste material, sem a I —
prévia e expressa concordancia do administrador e do gestor do Fundo.
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