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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 disposicdes 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 a¢des 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. Negé6cios Realizados no Semestre

O Fundo adquiriu, em 03 de outubro de 2013, 27 (vinte e sete) Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) da
342 Série da 5% Emisséo da Gaia Securitizadora S.A., representando um volume financeiro de R$27.422.692. A
operacgdo consolida a posicao em 63 CRI desta mesma série. A empresa devedora € a Horizon 32 Participacdes
LTDA. (sociedade sob controle comum da Sao José Constru¢cdes e Comércio LTDA.). A compra destes CRIs
possibilitard ao Fundo deter propriedade direta de fracéo ideal de 49% do Shopping Platinum Outlet, situado na
Rodovia BR-116, n® 6.125, Bairro Roselandia, Novo Hamburgo — RS. A transferéncia de propriedade do ativo
podera ocorrer no momento da amortizagdo dos CRIs, em 28 junho de 2015, desde que o ativo, no momento da
conversao, atenda a todos os requisitos da politica de investimentos constante no Regulamento do Fundo, além
da regulamentacdo em vigor.

lll. Programa de Investimentos

O Fundo néo 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 patrimdnio.

IV. Conjuntura Econdmica e Perspectivas

O ano de 2013 terminou, e, em retrospectiva, pode-se destacar a grande correcdo entre mercados emergentes
e desenvolvidos. Os EUA decidiram reduzir os estimulos monetarios apés sinais de retomada na economia, em
especial no mercado de trabalho. No entanto, essa decisdo foi apenas o catalisador da “normalizagdo” nos
mercados emergentes, e a responsavel continua sendo a fragilidade das politicas econémicas de alguns desses
paises.

Com as taxas de juros artificialmente baixas na maior economia do mundo, mais recursos estiveram a
disposicdo dos investidores, e os mercados emergentes se tornaram atrativos gracas aos juros historicamente
altos. Porém, essa maior demanda por ativos emergentes também se formou artificialmente e nao
estruturalmente (leia-se: em decorréncia de avangos estruturais na economia). Alguns paises aproveitaram o
momento para acelerar reformas, como € o caso do México. Outros confiaram apenas no enfraquecimento dos
paises desenvolvidos como principal atrativo as respectivas economias. Um dos casos emblematicos é o do
Brasil.



Por fim, outros fatos que devem constar da retrospectiva de 2013: a agressiva politica econdmica japonesa,
cujo novo governo formulou medidas para tirar o pais da deflacdo e do baixo crescimento; o comeco de um
ajuste na politica monetaria chinesa para restringir o mercado de crédito; sinais de recuperagao de economias
europeias maduras, como Alemanha e Reino Unido; e os movimentos populares no Brasil inicialmente contra o
aumento das tarifas de 6nibus nas capitais.

Com relagéo aos fundos imobiliarios, 0 ambiente econdmico de 2013 nédo 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 bilhdes ao passo que em 2013 as ofertas
totalizaram R$10,72 bilhdes, segundo o boletim de Flls da BM&FBOVESPA.

V. Valor de Mercado dos Ativos

Em 31 de dezembro de 2013, o valor de mercado dos ativos integrantes do patrimdnio do Fundo estavam assim
representados:

. Valor de Avaliacéao Valorizacéao
Ativo Mercado (R$ M) Data Anterior ER$ M) Data no Perio%o
Tivoli - 59% 96.476 Dez/13 82.773 Set/12 16,55%
Penha - 87,5628% 230.868 Dez/13 200.386 Set/12 15,21%
Mooca - 20% 107.953 Dez/13 105.585 Set/12 2,24%
S&o Bernardo - 5% 22.904 Dez/13 25.533 Jul/12 -10,30%
Total 458.201 - 414.277 - 10,60%

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

VI. Relagdo dos Encargos e Obrigagdes Contraidas no Exercicio

Exercicio 01.01.2012 a 31.12.2012 |01.01.2013 a 31.12.2013
PL Médio 679.195 1.084.913
Encargos R$ (%)* R$ (%)*
Taxa Administracédo 12.096 1,78 15.912 1,47
Servigos de Terceiros 598 0,09 943 0,09
Outras despesas 64 0,02 101 0,01
Total 12.758 1,88 16.956 1,56

*QOs percentuais acima foram calculados com base no Patrimdnio Liquido médio do exercicio.
VIl. 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 2013 o Fundo auferiu rendimentos que somaram R$ 82,00 por cota.

De acordo com a Lei 11.196 o Fundo enquadra-se na relacdo dos Fundos com isen¢do de IR. O cotista (pessoa
fisica) que detém participacao 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 balancos, nos ultimos 4 (quatro) semestres, bem como a
rentabilidade apurada no periodo, estdo assim representados:

| Data | Patrimbnio | Namero | Valor patrimonial | Rentabilidade Semestral |




Liquido de Cotas da cota Variacdo do .
. . Rendimentos
Valor Patrimonial . .
d auferidos
a cota

30.06.12 | 798.205.462,32 | 450.000 1.773,79 31,59% 8,17%
31.12.12 | 997.991.425,95 | 493.910 2.020,59 13,91% 8,10%
30.06.13 |1.086.510.198,48 | 537.492 2.021,44 0,04% 8,13%
31.12.13 |1.102.881.068,61 | 537.492 2.051,90 1,51% 8,20%

*Rentabilidade considerando rendimentos auferidos no semestre sobre o valor de emissédo da cota na data da
primeira integralizacédo, 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.

Diretor Responsavel: André Luiz de Santos Freitas

Sao Paulo, 31 de margo de 2014.
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