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Demonstracao do Fluxo de Caixa

Semestre findo em 30 de junho de 2013
Em milhares de reais, exceto valor unitario das cotas

Fluxo de caixa das atividades operacionais

Recebimento de rendimento de cotas de fundos de investimento 708
Pagamento da taxa de administracéo (464)
Pagamento de outros gastos operacionais (90)
Caixa liquido das atividades operacionais 154

Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aguisicdo de SPE (52.823)
Caixa liquido das atividades de investimentos (52.823)

Fluxo de caixa das atividades de financiamento

Integralizacdo de quotas 40.758
Rendimentos pagos (264)
Caixa liquido das atividades de financiamento 40.494
Variacao liquida de caixa e equivalentes de caixa (12.175)
Caixa e Equivalentes de Caixa no Inicio do Periodo 37.106

Caixa e Equivalentes de Caixa no Final do Periodo 24.931
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Relatério de Administracao

I. Objeto do Fundo

O CSHG Desenvolvimento de Shoppings Populares — Fundo de Investimento Imobilidrio — Fll, cadastrado junto a
Comisséo de Valores Mobiliarios sob o cddigo 176-7 em 30 de marco de 2011, € um Fundo de Investimento
Imobiliario regido pelo seu Regulamento, pela Instrucdo CVM n° 472/08 e pelas disposicdes legais e
regulamentares que lhe forem aplicadas.

Constituido sob a forma de condominio fechado, € uma comunhao de recursos e tem por objeto o investimento,
direto ou indireto, em iméveis ou direitos reais sobre imoveis, notadamente Shopping Centers e/ou projetos de
desenvolvimento e expansdo de Shopping Centers e/ou participacdes societarias em sociedades destinadas a
esses investimentos, nos termos de sua Politica de Investimento e Critérios de Aquisi¢éo.

Il. Negé6cios Realizados no Semestre
O Fundo néo realizou negdcios no primeiro semestre de 2013.
lll. Programa de Investimentos

O Fundo nédo alterou sua politica de investimentos no semestre. Em conformidade com o artigo 6° do
Regulamento do Fundo, a politica de investimentos seguira inalterada para o semestre seguinte, e o Fundo
mantera a busca por novas possibilidades de ampliagdo de seu patrimdnio.

IV. Conjuntura Econémica e Perspectivas

O primeiro semestre de 2013 apresentou mudancas no cenario econdémico mundial. Nos Estados Unidos a
compra de titulos de divida executada pelo FED através da criagdo de moeda surtiu efeito na economia, que
apresentou pequeno crescimento do PIB no primeiro trimestre. No més de junho, entretanto, o FED sinalizou o fim
da injecao de liquidez na economia em um futuro préximo, porém indefinido, o0 que mexeu com os mercados e fez
com que a curva das Treasuries subisse significativamente. A Zona do Euro, por sua vez, viu sua economia
contrair pelo sexto trimestre consecutivo, mesmo com as constantes tentativas do presidente do Banco Central
Europeu, juntamente com as principais economias do bloco, de normalizar a crise de divida e preservar a unidade
monetaria européia. A economia chinesa ja nédo atinge mais crescimento do PIB anual na casa dos dois digitos,
tendo estabilizado na faixa entre 7% e 8% como no primeiro semestre de 2013, com crescimento anualizado de
7.6%. A desaceleracdo, mesmo que nao seja abrupta, sinaliza aos mercados emergentes que grande parte de
suas exportacbes eventualmente ndo tera mais a demanda garantida da China, o que pode causar grandes
impactos no futuro.

No Brasil o primeiro semestre marcou a inversdo do sentido da politica monetaria praticada pelo Banco Central,
gue havia diminuido a taxa SELIC de 12.5% em julho de 2011 para 7.25% em outubro de 2012. A meta de
inflacdo, fixada em 4.5%, voltou a ser prioridade quando pressdes inflacionarias comecaram a surgir em um
ambiente de baixo crescimento. Assim, entre abril e junho de 2013, a taxa basica de juros voltou a subir, atingindo
patamar de 8% ao ano. O fato da cotagdo do dodlar ter saido de R$2.05 no inicio do ano para o nivel de R$2.25
também gera preocupacédo com relagdo a inflagdo de custos, mesmo que suscite discreto otimismo por tornar a
industria local mais competitiva. A economia brasileira, portanto, encontra-se em momento delicado e de grandes



contradi¢cbes, no qual é muito dificil prever qualquer tendéncia de médio e longo prazo. O relatério Focus do
Banco Central estima que o PIB crescera pouco acima de 2% ao longo de 2013.

Com relagéo aos fundos imobiliarios, 0 ambiente econémico do primeiro semestre nao foi favoravel e o nimero de
ofertas diminuiu, assim como o valor das cotas. Ambos os fatos foram impulsionados pelo aumento na taxa de
desconto dos fundos, que subiu com a taxa de juros e tornou os investimentos em renda fixa mais atrativos. Em
2012, as ofertas de fundos imobiliarios totalizaram R$14,02 bilhGes ao passo que até o dia 28 de junho as ofertas
em 2013 totalizavam R$5,97 bilhdes, segundo o boletim de Flls da BM&FBOVESPA.

V. Valor de Mercado dos Ativos

Em 30 de junho de 2013, o valor de mercado do ativo integrante do patrimdnio do Fundo estava assim
representado:

. Valor de . Avaliacéo Valorizagéo
Ativo Mercado (R$ M) Data Anterior (R$ M) Data no Periodo
Atrium Shopping Santo 188.035 Mar-12 173600  Ago-11  832%
André
Total 188.035 173.600 - 8,32%

*Data do ultimo laudo de avaliagéo disponivel.

Os valores de mercado foram baseados em estudos de viabilidade econémica realizados pela Plane Engenharia
Consultoria, avaliagdo anterior, e pela Consult Solu¢des Patrimoniais, nas datas indicadas acima, referente ao
valor do ativo construido.

VI. Relagdo dos Encargos e Obriga¢c8es Contraidas no Periodo

Periodo 10.03.2011 a 31.12.2011 | 01.01.2012 a 31.12.2012
PL Médio 35.868 96.590
Encargos R$ (%) R$ (%)
Servigos de Terceiros 108 0,30 598 0,62
Taxa Administracéo 379 1,06 117 0,12
Outras despesas 20 0,05 26 0,03
Total 507 1,41 741 0,77

Os percentuais acima foram calculados com base no Patrimdnio Liquido médio do periodo.
VIl. Resultados e Rentabilidade

O fundo recebe, mensalmente, o resultado gerado pelos empreendimentos que compdem o seu patriménio
imobiliario e a rentabilidade auferida pelos investimentos em ativos financeiros. Durante o primeiro semestre de
2013 o Fundo auferiu rendimentos que somaram R$ 1,00 por cota.

De acordo com a Lei 11.196 o Fundo enquadra-se na relacdo dos Fundos com isenc¢éo de IR. O cotista (pessoa
fisica) que detém participacdo inferior a 10% tem direito a isen¢do do imposto de renda sobre os rendimentos
distribuidos pelo Fundo mensalmente.

O valor patrimonial da cota, por ocasido dos balancos, nos Ultimos 4 (quatro) semestres, bem como a
rentabilidade apurada no periodo, estdo assim representados:



Data Patriménio Ndmero Valor Rentabilidade Semestral
Liquido de Cotas | patrimonial da Variacéo do Rendimentos
cota Valor Auferidos*
Patrimonial da
cota
31.12.11 | 65.585.999,80 66.669 983,76 1,45% 0,04%
30.06.12 | 98.926.808,76 100.000 989,27 0,56% 0,07%
31.12.12 | 117.586.105,06 | 114.880 1.023,56 3,47% 0,23%
30.06.13 | 158.347.257,85 | 144.640 1.094,77 6,96% 0,10%

*Rentabilidade considerando rendimentos auferidos no semestre sobre o valor de emissdo da cota na data da
primeira integralizacédo, de R$ 1.000,00 (10 de margo de 2011).

VIII. Agradecimentos

Agradecemos aos Senhores Cotistas a preferéncia e a credibilidade depositada em nossa instituicdo, colocando-
nos ao inteiro dispor para eventuais esclarecimentos.

Séo Paulo, 30 de agosto de 2013.
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