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O Fundo

O CSHG Brasil Shopping FlI foi constituido em
2006, com o objetivo de auferir rendimentos pela
aquisicdo e exploragdo comercial de participagoes
em shopping centers.

Além de ser o primeiro fundo de investimento
imobiliario langado pela CSHG, foi também um dos
primeiros a ser aprovado pelos érgdos reguladores
baseado em uma politica de investimentos, em uma
época em que esse tipo de produto era langado com
empreendimentos ja definidos e muitos deles com
somente um Unico ativo na carteira.

A carteira de investimentos inicial foi constituida ao
longo do primeiro semestre de 2007 através da
aquisicao de participagoes em dois
empreendimentos, cujos investimentos totalizaram
cerca de R$ 50 milhdes.

Em abril de 2009 foi aprovada a 3% emissdo de
quotas, que elevou o patriménio do Fundo para
cerca de R$ 192 milhdes. Com os novos recursos,
a carteira de investimentos foi incrementada pela
aquisicdo de participagdes em trés novos
empreendimentos.

Com objetivo de dar continuidade ao processo de
consolidacdo do Fundo, foi realizada a 4% emissao
de cotas, cuja distribuicdo foi encerrada em
01/07/11 com um volume total captado de
aproximadamente R$ 179 milhdes.

Desde o inicio da 4* emissdo, o Fundo investiu
aproximadamente R$ 51 mihdes em um
empreendimento comercial localizado na cidade de
Cuiaba, no estado do Mato Grosso.

Até o presente momento ja foram analisadas cerca
de 10 oportunidades de negdcios, algumas destas
encontram-se em fase de negociagéo e diligéncias.

Distribuicdo de Rendimentos

Durante os seis meses de distribuicdo das cotas da
4% emissdo, o Fundo manteve a distribuigdo mensal
constante de R$ 11,00 por cota. A manutengéo do
rendimento neste patamar, durante 22 meses, tem
como principal causa a retengdo dos rendimentos
por um dos ativos da carteira do Fundo.

O Fundo possui 16% de participagéo no Via Parque
Shopping através de cotas do Fundo de
Investimento Imobiliario - FIl Via Parque Shopping
que, por sua vez, possui a totalidade do
empreendimento. Em  virtude do acelerado
desenvolvimento da regido em que o
empreendimento se encontra, atrelado ao
surgimento de novos concorrentes, aprovou-se um
projeto de expansao e revitalizagdo deste shopping.

Assim, para viabilizar este projeto, o FIl Via Parque
Shopping vem retendo, desde agosto de 2010, a
totalidade dos rendimentos auferidos pelo shopping.

A primeira fase da expansdo do Via Parque foi
inaugurada em 01/12/2011, resultando em um
aumento de 4.719m2 de Area Bruta Locavel (9%
do ABL) e 35 lojas. O nimero de lojas passa,
entdo, para 249. A segunda fase da expansdo, a
qual tem como foco principal a revitalizagdo do
cinema, ainda estd em fase de projeto e a
perspectiva de entrega esta sendo revista.

Parte dos rendimentos deste ativo voltara a ser
distribuida durante o primeiro semestre de 2012,
porém os rendimentos poderdo sofrer oscilagdes em
fungéo da revisdo das expectativas com relagdo a
segunda fase da expanséo.

Neste més de janeiro, o Fundo distribuira R$ 11,50
por cota como rendimento referente ao més de
dezembro. O pagamento serd realizado em
13/01/2012, aos detentores de cotas em
29/12/2011. Abaixo, tabela contendo as receitas e
despesas do Fundo no Ultimos 3 meses, no ano e
nos ultimos 12 meses.
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Fluxo HGBS11 out-11 nov-11 dez-11 2011 12 Meses
Receita Financeira 1.183.000 1.382.643 1.274.834 9.553.673 9.553.673
Receita Imobiliaria 2.257.846 2.139.522 2.445.903 30.537.670 30.537.670
Total de Receitas 3.440.847 3.522.165 3.720.737 40.091.343 40.091.343
Total de Despesas (581.239) (533.032) (536.042) (5.736.851) (5.736.851)

2.859.607

Resultado

Rendimento 3.054.667

Médio / Cota
Fonte: CSHG / Itad

Liquidez

2.989.134

3.054.667

3.184.695 34.354.493 34.35 4.493

3.193.516 33.330.359 33.3 30.359

As cotas podem ser negociadas na BM&FBovespa desde 11/12/07, sob o cédigo HGBS11. O Fundo teve
um giro de 5,4% do total das cotas nos Ultimos 12 meses, totalizando aproximadamente R$ 21,3 milhdes em
volume negociado. Em dezembro de 2011 houve negociagdo em 95% dos pregdes.
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Fonte: CSHG / BM&Fbovespa
Rentabilidade

Para abranger cotistas de diferentes ocasides, a
tabela a seguir traz como referéncia o rendimento
para valores distintos de cota: (i) R$ 1.000,00 em
21/11/06, data e valor do inicio primeira emisséo
(mesma referéncia da segunda emissdo do inicio
de 2007); (i) R$ 1.313,40 em 01/07/09, data e
valor do inicio da terceira emissdo; (iii) R$
1.5622,08 em 04/01/11, data e valor da primeira
integralizagdo de cotas da quarta emissdo; e (iv)
R$ 1.560,00 em 03/01/11, como referéncia a
aquisicdo da cota em mercado secundario ha doze
meses (abertura de jan-11).

O rendimento é calculado sobre o valor da cota e
incorporado aos rendimentos acumulados. Pessoas
Fisicas que detém volume inferior a 10% do total

do Fundo sdo isentas de Imposto de Renda nos
rendimentos. Dado que a cota pode ser negociada
em Bolsa, também ¢é indicado o lucro sobre cada
referéncia (liquido da tributacdo de 20% sobre o
ganho de capital). O valor da cota no fechamento
de dez-11 foi de R$ 1.620,05.

O célculo da rentabilidade global, contemplando
renda mensal e ganho de capital, é realizado por
meio da taxa interna de retorno para cada uma das
cotas, que, para referéncia, é comparada ao CDI
Liquido (com aliquota de 15%) acumulado no
mesmo periodo.
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Rentabilidade CSHG Brasil Shopping Fll 123 e 22 Emissao 32 Emissao 42 Emissao Mercado 12M
Data 21-nov-06 01-jul-09 04-jan-11 03-jan-11
Valor R$ 1.000,00 R$ 1.313,40 R$ 1.522,08 R$ 1.560,00
Renda (R$) dez-11 R$ 11,50 R$ 11,50 R$ 11,50 R$ 11,50
Renda (%) dez-11 1,15% 0,88% 0,76% 0,74%
Renda Acumulada 61,44% 24,10% 8,71% 8,49%
Venda 29-dez-11 R$ 1.620,05 R$ 1.620,05 R$ 1.620,05 R$ 1.620,05
Ganho de Capital Liq. 49,60% 18,68% 5,15% 3,08%
TIR Lig. (Renda + Venda) 143,59% 48,05% N/A 12,05%

Fonte: CSHG / Itat / BM&FBovespa / Banco Central

Investimentos

Conforme mencionado inicialmente, o volume
financeiro proveniente da 4% emissdo de cotas
permitiu o investimento de aproximadamente R$ 51
milhdes no Goiabeiras Shopping Center, em
Cuiaba. O investimento foi realizado através da
aquisicdo de b0 Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRI) da 22* Série da 4* Emisséo da
Gaia Securitizadora.

Os CRI foram estruturados pela Gaia Securitizadora
em parceria com a propria CSHG e a Goiabeiras
Empresa de Shopping Center, atual proprietaria de
100% do imével Goiabeiras Shopping Center.

Os CRI sdo corrigidos por IGP-DI e pagam
mensalmente juros equivalentes a 10,5% ao ano.
A amortizagdo do papel ocorrerd em duas datas
distintas, sendo 40% do principal corrigido em maio
de 2014 e os 60% restantes em maio de 2016. O
principal a ser amortizado nas datas citadas sera
convertido em fragfo ideal do Goiabeiras Shopping
Center, de acordo com um critério de avaliagdo do
shopping pré estabelecido. Assim, no momento da
conversdo, o Fundo passara a ser proprietario
direto de parte do imével.

O capital proveniente da emissdo dos CRI sera
empregado na realizagdo da expansédo do shopping
em questdo. A expansdo consiste em aumentar em
mais de 130% a ABL atual, incluindo sete salas de
cinema, € em mais de 400% o nimero de vagas
cobertas de estacionamento.

O Fundo encerrou o més com participagdo em
cinco shopping centers e 50 CRI conversiveis em
participagdo de um  shopping. Os seis
empreendimentos juntos totalizam mais de 260 mil
m? de éarea bruta locével, distribuidos em cinco
cidades diferentes e trés estados.

Os recursos ndo alocados em empreendimentos
imobiliarios  totalizavam no  fechamento de
dezembro cerca de R$ 142,6 milhdes
(aproximadamente 38,09% do Patriménio). Este
volume estd aplicado em ativos de renda fixa,
excluindo-se o CRI do Shopping Goiabeiras.
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Shopping Center Plaza Sul

SHOPPING

PLAZA SUL

Participacdo do Fundo: 30%

Localizacdo: Zona Sul, Sao Paulo-SP
Inauguracao: Abr-94.

Area Bruta Locavel: 27,1 mil m2
Operacoes: 221

Vendas Acum. (Nov-11/Nov-10): [EeRSieRA

Receitas Acum. (Nov-11/Nov-10): ERPRSISH

Vacancia ABL (Nov-11): 0,57%

Datas de Aquisicao: Jun-07; Dez-06

Tivoli Shopping Center

Participacao do Fundo: 29%

Localizagéo: Santa Barbara d'Oeste-SP
Inauguracéo: Nov-98

Area Bruta Locavel: 22,1 mil m2

Operagoes: 146

Vendas Acum. (Nov-11/Nov-10): [RPRSZY

Receitas Acum. (Nov-11/Nov-10): [RISRSEFS

Vacancia ABL (Nov-11): 2,40%

Datas de Aquisicao: Mai-07; Jan-07

Shopping Center Penha
SHOPPING CENTER
PENHA
Participacdo do Fundo: 14,384%
Localizacdo: Zona Leste, Sao Paulo-SP
Inauguracéo: Out-92
Area Bruta Locavel: 29,7 mil m2
Operacoes: 198
Vendas Acum. (Nov-11/Nov-10): [RERSEN
Receitas Acum. (Nov-11/Nov-10): [RPACES
Vacancia ABL (Nov-11): 0,96%
Datas de Aquisicao: Fev-10; Jul-09; Mai-09
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Shopping Parque D. Pedro

10,91% via de cotas de Fl
Campinas-SP
2,
Area Bruta Locavel: 123,8 mil m2
405

Vendas Acum. (Nov-11/Nov-10): [RENASFE
Receitas Acum. (Nov-11/Nov-10): [R2sigerd
Vacancia ABL (Nov-11): 12,22%

Datas de Aquisicao: Dez-09; Jul-09

al

Via Parque Shopping

VIA PARQUE

Participacéo do Fundo: 16% por meio de cotas de FlI ROUE 5 b
Localizacao: Zona Oeste, Rio de Janeiro-RJ '
Inauguracao: Out-93

Area Bruta Locavel: 53,8 mil m2

Operacoes: 249

Vendas Acum. (Nov-11/Nov-10): 5,61%

Receitas Acum. (Nov-11/Nov-10): ERERsiSH

Vacancia ABL (Nov-11): 1,02%

Data de Aquisicao: Nov-09

Goiabeiras Shopping Center

i

Participagcdo do Fundo: 50 CRI
Localizagéo: Cuiaba-MT
Inauguracéo: 1989

Area Bruta Locavel: 11,4 mil m2
Operacoes: 113

Vendas Acum. (Nov-11/Nov-10): [RESAS
Receitas Acum. (Nov-11/Nov-10): [ERsERS
Vacancia ABL (Nov-11): 5,27%

Datas de Aquisicao: Mai-11; Jan-11

Este boletim foi elaborado pela Credit Suisse Hedging-Griffo, sob sua responsabilidade e tem carater meramente informativo, ndo podendo ser distribuido,
reproduzido ou copiado sem a sua expressa concordancia. A Credit Suisse Hedging-Griffo ndo se responsabiliza por erros de avaliagdo ou omissdes. Os
investidores tém que tomar suas préprias decises de investimento. Este relatério ¢ um informativo e destinado aos cotistas do Fundo, néo representando oferta ou
publicidade. Verifique a tributagdo aplicavel. Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros. Fundos de Investimento ndo séo
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 deciséo de investimento. Verifique a data de inicio das
atividades deste fundo. Para avaliagéo da performance de fundos de investimento, é recomendével uma andlise de, no minimo, 12 meses.

Atendimento a Clientes - DDG: 0800 558 777 - www.cshg.com.br/contato
Ouvidoria - DDG: 0800 77 20 100 - www.cshg.com.br/ouvidoria



