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Relatério de Administracao
I. Objeto do Fundo

O CSHG Brasil Shopping — Fundo de Investimento Imobiliario — Fll, cadastrado junto a Comissao de Valores
Mobiliarios sob o cddigo 107-4 em 28 de dezembro de 2006, é um Fundo de Investimento Imobiliario regido pelo
seu Regulamento, pela Instrugdo CVM n° 472/08 e pelas disposi¢cdes legais e regulamentares que Ihe forem
aplicadas.

Constituido sob a forma de condominio fechado, € uma comunh&@o de recursos e tem por objeto a aquisi¢éo,
para exploracdo comercial, de empreendimentos imobiliarios comerciais devidamente construidos, através da
aquisicdo de parcelas e/ou da totalidade de empreendimentos imobiliarios, incluindo-se agdes ou cotas de
sociedades cujo Unico propésito se enquadre entre as atividades permitidas ao Fundo, bem como cotas de
outros fundos de investimento imobiliario, para posterior alienacdo, locagdo ou arrendamento, inclusive bens e
direitos a eles relacionados, notadamente "Shopping Centers".

Il. Negécios Realizados no Semestre

O Fundo néo realizou negbcios no segundo semestre de 2015.

lll. Programa de Investimentos

O Fundo nao alterou sua politica de investimentos no Ultimo 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 ampliacdo de seu patriménio.

IV. Conjuntura Econdmica e Perspectivas

O segundo semestre de 2015 confirmou a deterioracdo da economia brasileira, que recuou 3,8% em 2015.
Todos os indicadores da economia em 2015 trouxeram resultados piores do que o esperado pelo mercado no
inicio do ano, a inflagdo em 2015 foi de 10,72%, maior indice desde 2012, com o reajuste dos prec¢os
administrados, que vinham represados ja h4 alguns anos, e a desvalorizacdo do real frente ao délar, com a
moeda americana terminando o ano em R$ 3,90 mesmo com o continuo aperto monetéario. Os esfor¢cos do
Banco Central resultaram em um aumento de 250 bps na taxa Selic, que encerrou junho em 14,25%.

A piora da situagéo fiscal do pais no periodo, com a elevacdo da divida bruta brasileira para 67% do PIB,
resultado de um déficit nominal de mais de 10% do PIB em 2015, levou as principais agencias de rating a
rebaixarem a nota brasileira e tiraram o grau de investimento do pais. A expectativa negativa com relacdo ao
ambiente de negdcios, também no mercado imobiliario, segue para 2016, uma vez que nao se vislumbra uma
sinalizagao clara pra o fim da crise.

V. Valor de Mercado dos Ativos

Em 31 de dezembro de 2015, o valor de mercado dos ativos integrantes do patriménio do Fundo estavam assim
representados:



. Valor de Avaliacéao Valorizacao
Ativo Mercado (R$ M) Data Anterior E;RSS M) Data no Periogdo
Tivoli - 59% 118.424 Nov/15 118.930 Dez/14 -0,43%
Penha - 87,5628% 256.202 Nov/15 241.164 Dez/14 6,24%
Mooca - 20% 124,103 Nov/15 108.162 Dez/14 14,74%
S&o Bernardo - 5% 22.014 Nov/15 22.084 Dez/14 -0,32%
S&o Bernardo - 30% 132.086 Nov/15 - - -
Platinum Outlet — 49% 46.680 Set/15 - - -
Total 699.509 - 622.844 - 20,23%

Os valores de mercado foram baseados em laudos de avaliacdo emitidos pela Cushman & Wakefield, nas datas
indicadas acima.

VI. Relacdo dos Encargos e Obrigacdes Contraidas no Exercicio

Exercicio 01.01.2014 a 31.12.2014 |01.01.2015 a 31.12.2015
PL Médio 1.114.581 1.119.813
Encargos R$ (%)* R$ (%)*
Taxa Administracédo 13.173 1,18 12.565 1,12
Servigos de Terceiros 842 0,07 708 0,06
Outras despesas 177 0,02 229 0,03
Total 14.192 1,27 13.502 1,21

*Os percentuais acima foram calculados com base no patriménio liquido médio do exercicio.
VII. Resultados e Rentabilidade

O fundo recebe, mensalmente, o resultado gerado pelos empreendimentos que compdem 0 seu patrimdnio
imobiliario e a rentabilidade auferida pelos investimentos em ativos financeiros, especificamente fundos de
renda fixa, cotas de Fundos de Investimento Imobiliario e Certificados de Recebiveis Imobiliarios. Durante o
segundo semestre de 2015 o Fundo auferiu rendimentos que somaram R$ 82,80 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 participacéo inferior a 10% tem direito a isencdo do imposto de renda sobre os rendimentos
distribuidos pelo Fundo mensalmente.

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

Rentabilidade Semestral
Patrimonio Namero | Valor patrimonial Variacéo do .
Data Liquido de Cotas da cota Valor Patrimonial Rend|mentos
auferidos*
da cota
30.06.14 |1.118.138.875,74 | 537.492 2.080,29 1,38% 8,51%
31.12.14 |1.122.043.547,22 | 537.492 2.087,55 0,35% 8,90%
30.06.15 |1.106.996.944,68 | 537.492 2.059,56 (1,34%) 8,91%
31.12.15 |1.121.245.849,35 | 537.492 2.086,07 1,29% 8,28%

*Rentabilidade considerando rendimentos auferidos no semestre sobre o valor de emissao da cota na data da
primeira integralizacdo, de R$ 1.000,00 (21 de novembro de 2006).

VIIl. Agradecimentos



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

Sao Paulo, 17 de marco de 2016.
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