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CREDIT SUISSE HEDGING-GRIFFO

1. Palavra da Administradora
Prezado Investidor,

O HG Brasil Shopping confirmou, com os nimeros do ultimo trimestre, os bons resultados dos shoppings
da carteira durante o ano de 2007. Nos Ultimos meses, o Fundo também criou as bases para o
planejamento de 2008, com a aprovacao dos or¢gamentos dos dois ativos imobiliarios.

O Shopping Plaza Sul, em S&o Paulo, fechou 0 ano confirmando os bons numeros auferidos ao longo de
2007, vendendo no total de 2007 12% a mais que 2006, e resultados operacionais 26% superiores. Ja o
Tivoli Shopping, localizado na regido de Americana, interior de Sao Paulo, expressou crescimento de 23%
das receitas totais do shopping de um ano a outro, e resultado operacional 29% superior a 2006.

As negociacbes de cotas do Fundo na Bovespa tiveram inicio em 11 de dezembro de 2007. Este relatorio
traz 0 acompanhamento do mercado e valorizagdo das cotas que, no fechamento de 2007, chegou a

20,5% com relacdo a seu valor de emissao.

Leia sobre o desempenho do Fundo e seus ativos imobiliarios e financeiros, varejo e shopping centers, e
dados sobre 0s Fundos de Investimento Imobiliario mais relevantes da industria.

Atenciosamente,

Equipe CSHG Imobiliario
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2. Resumo das Atividades
Carteira de Investimentos

A carteira de ativos imobiliarios do Fundo representava, no fechamento do quarto trimestre, em
31/12/2007, um patriménio de R$ 50.049.540 (ja descontadas as depreciagdes). O capital ndo investido
em ativos imobiliarios era equivalente a R$ 10.236.320 nesta mesma data, e segue aplicado no Fundo HG
Premium Referenciado DI, administrado e gerido pela Credit Suisse Hedging-Griffo. O patrimdnio total do
HG Brasil Shopping no fim do trimestre era de R$ 60.285.860.

Resultados da Carteira

Séao considerados, para apuracao dos resultados da carteira no trimestre, os rendimentos auferidos pelos
ativos do Fundo até o ultimo dia util de dezembro. O resultado do Fundo no trimestre, apurado sob regime
de caixa, compreende as receitas imobilidrias e financeiras, descontadas as despesas, conforme tabela a
seguir (valores referentes a posicao no HG Premium liquidos de IR).

HG Premium Liquido 78.600,04 67.259,29 65.839,07 211.698,40 1.646.638,69
Ativos Imobiligrios 420.663,89 600.360,80 665.401,77 1.686.426,46 5.546.349,41
Outras Receitas 0,00 0,00 0,00 0,00 119.649,60
Fundo - Total Receitas 499.263,93 667.620,09 731.240,84 1.898.124,86 7.312.637,70
Despesas Gerais Fundo (70.988,11) (78.795,47) (69.963,99) (219.747,57) (742.053,39)
Fundo - Total Despesas (70.988,11) (78.795,47) (69.963,99) (219.747,57) (742.053,39)
Fundo - Resultado 428.275,82 588.824,62 661.276,85 1.678.377,29 6.570.584,31
Total Distribuicdo 540.000,00 570.000,00 600.000,00 1.710.000,00 6.205.649,83
Numero de Cotas 60.000 60.000 60.000 60.000 60.000
Distribuicdo por Cota 9,0000 9,5000 10,0000 28,5000 108,1506

Fontes: Itat / CSHG
* Inclui receitas e despesas desde o inicio do funcionamento do fundo, em 2006

O volume distribuido pelo Fundo no 2?2 semestre foi 14% superior ao semestre anterior, puxado pelo
aumento de maior participacdo nos ativos imobilidrios e pelos resultados de datas significativas para o
varejo. O efeito das vendas do Natal de 2007 deverda ser notado nos resultados do inicio de 2008, quando
o Fundo recebera as receitas geradas pelos shoppings correspondentes ao periodo.

Até o fim do quarto trimestre a situagao de todos os cotistas era de isencao de Imposto de Renda sobre os
rendimentos distribuidos mensalmente pelo Fundo, de acordo com as condi¢bes descritas no item 4 do
Prospecto do mesmo. Foram distribuidos, no trimestre, 97,8% dos rendimentos auferidos durante o
periodo.

Distribuicao de Rendimentos

O resumo dos rendimentos distribuidos pelo Fundo durante o quarto trimestre de 2007 encontra-se na
tabela abaixo. Os seguintes pontos sao importantes para interpretacao dos dados:

- O célculo de rentabilidade é feito com base no valor de emissdo da cota na data da primeira
integralizacéo, de R$ 1.000,00 (21/11/20086).
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- Os rendimentos distribuidos pelo Fundo j& séo isentos de Imposto de Renda, condigéo valida para todos
os cotistas atuais detentores de menos de 10% do Fundo.

- O valor distribuido aos cotistas reflete os fluxos de caixa dos ativos imobiliarios e os rendimentos liquidos
dos ativos financeiros do Fundo.

. Rendimentos
DiStribUidos R$/c°ta

Distribuicao Sobre Emissao

Mensal (1) x CDI Liquido (2)

out-07 540.000 9,0000 0,90% 114%
nov-07 570.000 9,5000 0,95% 140%
dez-07 600.000 10,0000 1,00% 155%

Acumulado 2007 6.205.650 108,1506 10,82% 115%

Fontes: Itad / CSHG
1. Valor de emisséo da cota = R$ 1.000. 2. Considerando 15% de aliquota de IR

Negociacao de Cotas na Bovespa

As negociagcbes de costas do Fundo na Bovespa tiveram inicio em 11/12/2007. Desta data até o
fechamento do ano em 31/12/2007, o Fundo teve 0,4% do total de suas cotas negociadas.

Negocios Cotas Volume Preco Médio A
fechamento

dez-07 235 R$ 269.865,00 R$ 1.148,36 R$ 1.205,00

Fontes: Bovespa / CSHG

O valor da cota na ultima negociacdo de dezembro era de R$ 1.205 representando uma valorizagédo
nominal de 17,6% a.a. em relagdo ao valor de emissao. Negociado sob o cédigo HGBS11, o titulo esteve
presente em 39% dos pregdes entre 11 e 28 de dezembro (Ultimo pregao de 2007).

Os cotistas que realizarem venda de cotas no mercado secundario deverdo apurar Imposto de Renda até
o ultimo dia util do més subseqUente (auto recolhimento) sobre o ganho de capital auferido, ja que ndo ha
retencéo na fonte. A guia de recolhimento (DARF) pode ser obtida no site da Receita Federal do Brasil no
site www.receita.fazenda.gov.br.
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3. Ativos

Ativos Financeiros

Os recursos nao investidos em imoveis seguem aplicados no Fundo HG Premium DI.

Ativos Financeiros Data Volume (R$)* Rentabilidade Ano** % CDI
29/12/2006 23.045.867 15,11% 100,53%
31/12/2007 10.236.320 11,63% 98,36%
Fontes: CSHG / Banco Central * O HG Brasil Shopping Fll iniciou aplicagdo neste Fundo em 21/11/2006

** Rentabilidade liquida de administracé@o e performance e bruta de impostos

Tivoli Shopping

O Fundo é proprietario de 29% do Tivoli Shopping, localizado na regido de Americana, interior
de Sao Paulo. O shopping auferiu ao Fundo, durante o trimestre, receita de R$ 407.503,90.

Tivoli

SHOPPIN

Os bons resultados do shopping repetiram-se nos Gltimos meses de 2007 e fecharam o ano de

forma positiva. Segundo os relatorios da administradora do empreendimento, as vendas acumuladas até
dezembro foram 22% superiores a 2006, além do ticket médio (gasto médio por cliente do shopping) ter
aumentado 30% no ultimo més do ano, quando comparado a dezembro de 2006.

O resultado operacional do shopping em 2007 foi cerca de 29% maior em relagcao ao ano anterior, sendo
que as receitas totais do empreendimento foram 19% superiores quando analisado dezembro de 2007
contra o0 més em 2006. Este resultado é devido nao sé a operacdo do shopping, como também a sua

expansdo em 2006.

Duas das salas de cinema que ainda estavam em reforma foram inauguradas entre outubro e novembro.
O shopping recebeu, no fim do ano, o Prémio Top of Mind, eleito como “imagem mais lembrada” da
cidade, em pesquisa realizada por alunos de Publicidade e Propaganda da FAC Santa Barbara D’Oeste.

Por voce, um
presente que preserva
a natureza.

Natal 2007 / Prémio Top of Mind / Promocéao sacolas de tecido

Relatério Gerencial
HG Brasil Shopping FII
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Shopping Plaza Sul

O HG Brasil Shopping possui 30% do Shopping Plaza Sul, localizado na Zona Sul de Sao
E Paulo. As receitas recebidas no quarto trimestre totalizaram R$ 1.279.372,56.

PLAZA SUL

O periodo foi influenciado pelo Dia das Criangas, bem como pelo pagamento do 139 salario
e pelo Natal, evento que devera refletir na receitas ao Fundo do inicio de 2008. A campanha de Natal
reforgcou o shopping como “a melhor op¢cdo de compras da regido Sul” de Sdo Paulo. De acordo com
relatérios da administradora do shopping, as vendas em dezembro tiveram aumento de 15% com relagao
a dezembro de 2006.

O resultado operacional do shopping em 2007 foi 25,8% superior ao ano anterior. Durante o ano, o
ndamero de lojas vagas foi reduzido em 52%; foram trazidas para o shopping operagées como Arezzo,
Imaginarium, Linen House e La Pasta Gialla, entre outras. O fluxo de veiculos observou aumento de 7%
no acumulado do ano com relagéo a 2006, puxado parte pela inauguragdo do novo cinema e parte pela
maior atratividade do shopping na regidao e aquecimento do varejo.

Natal do Shopping Plaza Sul

Relatério Gerencial
HG Brasil Shopping FII
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4. Analise da Industria de Shopping Centers
Comeércio, Varejo e Consumo

Os numeros divulgados pelo IBGE mostram que o varejo brasileiro segue em expansao, acumulando alta
de 9,7% no ano e de 9,2% em 12 meses, até novembro. Somente 0 més de novembro representou o 2°
maior crescimento do volume de vendas, com destaque para os segmentos de Vestuario, Moveis e
Eletrodomésticos e Combustiveis.

O segmento de Méveis e Eletrodomésticos, com +1,4% de expansado com relagdo a out-07, seguiu com
bons nimeros favorecido pelo crédito e explicado em parte por uma possivel antecipacdo das compras de
Natal, fato que também parece ter influenciado a alta observada em Vestuario (+1,6% no més contra dado
de out-07).

De acordo com técnico do IBGE, o comércio em Sao Paulo “ndo crescia ha quatro anos nos niveis que
esta crescendo agora”. O estado registrou a maior alta entre todos em volume de vendas em nov-07,
quando comparado a nov-06. Enquanto a média brasileira foi de 9,9%, S&o Paulo acenou com uma
expansao de 14,1%.

A Industria de Shopping Centers

As previsdoes para o segmento de shopping centers brasileiro em 2008 foram delineadas nos ultimos
meses de 2007. Espera-se que o ritmo de aquisigdes diminua, influenciado por uma mudanga de patamar
de precos e menos ativos disponiveis para compra. Dessa forma, as atengbes se voltam para a
construgcdo de novos empreendimentos: foram 12 em 2007, e sdo aguardadas 23 construgdes prontas no
biénio 2008/2009, segundo a Associagao Brasileira de Shopping Centers (Abrasce).

Nao obstante a chegada de diversos players internacionais no pais, ainda ha novos nomes aguardados
para 2008. Entre as noticias de 2007, foi anunciado em dezembro o maior negdcio do setor até o
momento, envolvendo a compra do grupo Malzoni, que possui participacdo em shoppings como o Patio
Higienépolis e o Paulista, pela Brascan por mais de R$ 1,5 bilhdo, segundo noticia publicada no jornal
Valor Econdmico.

As expectativas para o varejo foram reforcadas pelos resultados de fim de ano. De acordo com dados da
Alshop, o Natal de 2007 foi o0 melhor dos ultimos 10 anos. As lojas registraram vendas entre 10% e 12%
superiores & data do ano anterior.
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5. Acompanhamento do Mercado
Mercado de Fundos de Investimento Imobiliario
Os 70 Fundos Imobilidrios existentes atualmente totalizam patriménio de cerca de R$ 3,2 bilhdes, de
acordo com a CVM. Dos 24 Fundos listados e em negociacao na Bovespa, é feito o acompanhamento nas
tabelas a seguir de alguns entre os mais relevantes, por ordem de liquidez.

Rendimentos

Distribuicdo de rendimentos de alguns dos fundos mais relevantes listados em Bolsa ou Balcédo

Fundo de Investimento Imobiliario Segmento Liquidez % Cota M do 2 Rendimentos  x Taxa Selic Liquida
(] 12m 1 ota Mercado 12M % ® Atual

Europar Industrial 82,7% 161,00 10,43% 109%
Nossa Senhora de Lourdes Hospital 31,4% 142,01 10,68% 112%
BB Progressivo Comercial 10,3% 1.540,00 9,05% 95%
Edificio Almirante Barroso Comercial 10,0% 1.840,00 8,98% 94%
Torre Almirante Comercial 9,1% 1.431,00 8,72% 91%
Projeto Agua Branca Comercial 6,3% 185,00 10,00% 105%
Continental Square Faria Lima Misto 4,3% 0,76 7,72% 81%
Patio Higienépolis Shopping 3,8% 300,00 7,24% 76%
Edificio Ourinvest Comercial 2,9% 160,00 9,66% 101%
Financial Center Comercial 1,8% 0,96 10,31% 108%
Hospital da Crianga Hospital 0,9% 210,00 9,99% 104%
Panamby Terrenos 0,2% 220,00 8,14% 85%

Fontes: Bovespa / CSHG

1. Quantidade de cotas negociadas em relagéo ao total de cotas nos Ultimos 12 meses. 2. Valor de mercado no fechamento do més (dezembro-07). 3.
Rendimentos distribuidos nos Ultimos 12 meses sobre valor de mercado no fim do periodo. 4. Rentabilidade liquida considerando taxa Selic no fim do periodo
(11,25%) e aliquota de IR de 15%.

Valorizacao da cota

Valorizagdo nominal e real da cota desde a emiss&o e nominal nos ultimos 12 meses

Fundo de Investimento Imobiliario Emisséo Cota Emissédo Cota Mercado "“/::i:z:?;: Vaalaor(llz(:;;:no;h:al
Europar dez-02 100,00 161,00 12,00% 2,39% 19,26%
Nossa Senhora de Lourdes mar-06 100,00 142,01 22,91% 15,32% 20,35%
BB Progressivo jul-04 1.000,00 1.540,00 15,43% 8,34% 9,61%
Edificio Almirante Barroso mar-03 1.000,00 1.840,00 17,38% 8,11% 15,00%
Torre Almirante nov-04 1.000,00 1.431,00 13,61% 7,71% 21,48%
Projeto Agua Branca mai-98 100,00 185,00 8,79% -2,80% 85,00%
Continental Square Faria Lima nov-00 1,00 0,76 -3,35% -8,46% 52,00%
Patio Higiendpolis dez-99 100,00 300,00 24,74% 4,95% 1,11%
Edificio Ourinvest abr-04 100,00 160,00 16,00% 7,76% 30,08%
Financial Center dez-99 0,70 0,96 4,59% -4,45% 12,94%
Hospital da Crianca out-00 100,00 210,00 1517% 1,15% 31,23%
Panamby mar-95 88,50 230,00 12,46% -1,85% 0,00%

Fontes: Bovespa / CSHG

1. Média anual da variacéo entre valor de mercado da cota no fechamento do més (dezembro-07) e valor de emissao. 2. Média anual da variagéo entre valor de mercado da cota

no fechamento do més (dezembro-07) e valor de emiss&o da cota corrigido por IGPM. 3. Valorizagdo da cota nos Ultimos 12 meses (até dezembro-07)

Este relatério é um informativo e destinado aos cotistas do Fundo, ndo representando oferta ou publicidade.
Verifique a tributagdo aplicavel. Rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros.
Fundos de Investimento ndo sdo garantidos pelo administrador do fundo, gestor da carteira, de qualquer
mecanismo de seguro, ou ainda, do fundo garantidor de crédito (fgc). Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto
e o regulamento do fundo de investimento antes de qualquer decisédo de investimento. Verifique a data de inicio das atividades deste
fundo. Para avaliagdo da performance de fundos de investimento, é recomendavel uma andlise de, no minimo, 12 meses.

ANBI




