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Relatorio de Administracéo
I. Objeto do Fundo

O CSHG Brasil Shopping — Fundo de Investimento Imobiliario — Fll, cadastrado junto a Comissdo de Valores
Mobiliarios sob o codigo 107-4 em 28 de dezembro de 2006, € 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 comunh&o de recursos e tem por objeto a aquisicéo,
para exploracdo comercial, de empreendimentos imobiliarios comerciais devidamente construidos, através da
aquisicdo de parcelas e/ou da totalidade de empreendimentos imobiliarios, incluindo-se ac¢des ou cotas de
sociedades cujo Unico propdsito se enquadre entre as atividades permitidas ao Fundo, bem como cotas de
outros fundos de investimento imobilidrio, para posterior alienacdo, locacdo ou arrendamento, inclusive bens e
direitos a eles relacionados, notadamente "Shopping Centers".

Il. Emisséao de Cotas

A 5% emisséo, de 172.303 cotas, teve registro de distribuicdo publica junto & CVM em 21/05/2012 e foi
integralizada em sua totalidade. A 6% emissao teve registro de distribuicdo publica junto & CVM em 30/10/2012,
correspondente a 100.000 cotas, ao valor nominal unitario de R$ 2.204,21, atualizado diariamente pela variacao
do resultado operacional do Fundo. Até 31 de dezembro de 2012 haviam sido subscritas e integralizadas 43.190
cotas, totalizando R$ 96.442.

lll. Neg6cios Realizados no Semestre

O Fundo adquiriu, no dia 17 de julho de 2012, 144 Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI), representando
um volume financeiro de R$ 147.743.595,36. A compra destes CRIs possibilitara ao Fundo deter a propriedade
direta de 30% da fracéo ideal do S&o Bernardo Plaza Shopping. A transferéncia de propriedade do Ativo podera
ocorrer no momento da amortizagdo dos CRI, em julho de 2014, desde que o Ativo, no momento da conversao,
atenda a todos os requisitos da Politica de Investimentos constante no Regulamento do Fundo.

Em janeiro de 2012, foi anunciada a aquisicdo de 20% do Mooca Plaza Shopping. Na ocasiéo, foi pago um sinal
de 20% do valor total da operacdo, e a finalizacdo dessa estaria vinculada condigbes contratuais. Em 27 de
setembro de 2012, as condic¢des referidas foram alcancadas, e o Fundo concluiu a aquisicdo de 20% do Mooca
Plaza Shopping. A aquisicdo foi concluida através do pagamento do saldo em aberto, no valor de R$
84.561.510,52, e da assinatura da Escritura Definitiva de Venda e Compra. Do valor pago nesta data, R$
6.537.706,38 ficardo retidos em uma Conta Vinculada e servirdo para complementar os rendimentos do
Shopping, caso 0 mesmo néo atinja R$ 815.000,00 mensais, corrigidos mensalmente a partir desta data pelo
IPCA/IBGE. Este complemento de rendimento esta limitado ao saldo da Conta Vinculada e tera duracdo méaxima
de cinco anos, data na qual qualquer sobra remanescente sera revertida a parte vendedora.

Em 05 de outubro de 2012, o Fundo adquiriu 25 CRI da empresa Goiabeiras Empresa de Shopping Center
LTDA., representando um volume investido de R$ 25.000.000,00. A compra destes CRI permitirhd ao Fundo deter
propriedade direta de fragdo ideal do Goiabeiras Shopping Center, situado na Avenida José Monteiro de
Figueiredo, 500 Cuiab4d — MT, no momento da amortizagdo dos mesmos. Em 2011, o Fundo j& havia adquirido
50 CRI da 222 Série da 4% Emissdo da Gaia Securitizadora S.A., também conversiveis em fracdo ideal do
Goiabeiras Shopping Center, por um volume financeiro de R$ 51.084.959,75. Desta maneira, a nova aquisi¢do
consolida o investimento do Fundo no empreendimento, atingindo um total de 75 CRI conversiveis em carteira.



No dia 11 de dezembro de 2012, o Fundo adquiriu 51% do Shopping Center Penha, situado na Rua Doutor Jo&do
Ribeiro, 304, Penha, Sdo Paulo, Estado de S&o Paulo, bem como 30% do Tivoli Shopping Center, situado na
Avenida Santa Barbara, 777, Santa Barbara D Oeste, Estado de Sao Paulo. A transacao consolida a participacéo
do Fundo nos empreendimentos, sendo 87,5628% do Shopping Center Penha e 59% do Tivoli Shopping Center.

Também no dia 11 de dezembro de 2012, o Fundo adquiriu participagdo de 5% do Sdo Bernardo Plaza
Shopping, localizado na Avenida Rotary, n® 624, bairro Ferrazépolis, S8o Bernardo do Campo, Estado de S&o
Paulo.

Em 14 de dezembro de 2012, o Fundo adquiriu 31 CRI da Horizon 32 Participacdes LTDA. (sociedade sob
controle comum da Séo José Construgdes e Comércio LTDA.). A compra destes CRIs possibilitara ao Fundo
deter propriedade direta de fracdo ideal 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 converséo, atenda a todos
os requisitos da Politica de Investimentos constante no Regulamento do Fundo.

IV. Programa de Investimentos

O Fundo ndo alterou sua politica de investimentos no semestre. Em conformidade com o artigo 6° do
Regulamento do Fundo, a politica de investimentos seguird inalterada para o semestre seguinte, e o Fundo
mantera a busca por novas possibilidades de ampliacéo de seu patriménio.

V. Conjuntura Econdmica e Perspectivas

O ano de 2012 representou mais um periodo de incerteza no cenario econémico mundial, com recessdo na
probleméatica Zona do Euro (reducéo do PIB), leve desaceleracdo na China apesar do crescimento expressivo e
continuacdo da gradual retomada dos Estados Unidos apds a recessdo de 2008/09. Nao faltam desafios
econdmicos para cada um desses blocos superarem nos préoximos anos, mas apos o crescimento global mais
baixo desde 2009 espera-se que em 2013 o mundo apresente sinais de recuperagdo, com ndmeros mais
convincentes. O mercado projeta para o proximo ano uma recuperacdo maior que em 2012, que contempla a
saida da éarea do euro da recessdo, o maior crescimento do PIB global, atrelado ao desempenho dos
emergentes, e a estabilizacdo da economia americana, que crescera mais lentamente devido ao abismo fiscal e
a baixa expansédo do consumo.

Em relacdo a economia brasileira, 2012 foi o ano da intervencdo governamental na economia. A agenda para
estimular o crescimento adotada pelo governo e pelo Banco Central levou o juro basico da economia para o nivel
mais baixo da histéria do pais: 7,25% ao ano. Economistas divergem em relagdo a manutencdo da taxa no
patamar mais baixo, principalmente por conta da pressao inflacionaria que aos poucos aparece traduzida no
IPCA e IGP-M, calculados mensalmente. Além da expansdo monetaria, que deveria estimular o consumo,
concessao de crédito e investimento privado, o governo também reduziu os spreads bancarios, anunciou
desoneracéo da folha de pagamento de diversos setores, com destaque para o setor elétrico, e adotou medidas
fiscais como IPI mais baixos para carros, linha branca e méveis. Tamanho esforgo, entretanto, ainda ndo causou
grandes impactos no crescimento do PIB, que fechou 2012 com alta de apenas 0.9% em rela¢do a 2011 quando
também n&o houve um grande desempenho (2.7%). O grande gargalo da economia brasileira, segundo
especialistas, é o fato do investimento ndo ter crescido na proporcao que o governo esperava. Desta forma, a
projecdo do Mercado de crescimento do PIB préximo de 4% em 2013 depende muito do investimento privado e
por consequéncia da confianga dos empresarios.

A menor taxa de juros da histéria combinada com as medidas para expandir o crédito beneficiaram amplamente
o mercado imobiliario brasileiro em 2012. Os fundos imobilidrios apresentaram aumento significativo do numero
de ofertas e da liquidez no mercado secundario consolidando-se como uma alternativa de investimento — com
relacdo de risco e retorno atrativa - a renda fixa, que deixou de ser atrativa com as consecutivas quedas na
SELIC. Considerando a baixa expansdo do PIB do pais de 0.9% em um ano tdo positivo para o setor,
acreditamos que ainda ha potencial de expanséo para o setor em 2013.

VI. Valor de Mercado dos Ativos



Em 31 de dezembro de 2012, o valor de mercado dos ativos integrantes do patrimdénio do Fundo estavam assim
representados:

. Valor de Avaliacéao Valorizacao
Ativo Mercado (R$ M) Data* Anterior §R$ M) Data no Perl’o%o
Tivoli - 59% 82.773 Set-12 78.021 Mar-12 6,09%
Penha - 86,5628% 198.097 Set-12 183.905 Mar-12 7,72%
Mooca - 20% 105.585 Set-12 - - -
S&o Bernardo - 5% 25.533 Jul-12 - - -
Total 411.988 - 261.926 - -

*Data do ultimo laudo de avaliagdo disponivel.
Os valores de mercado foram baseados em laudos de avaliacdo emitidos pela Cushman & Wakefield, em 2012.

VII. Relacdo dos Encargos e Obrigacdes Contraidas no Periodo

Periodo 01.01.2011 a 31.12.2011 01.01.2012 a 31.12.2012
PL Médio 334.340 679.195
Encargos R$ (%)* R$ (%)*
Taxa Administracéo 5.769 1,73 12.096 1,78
Servigos de Terceiros 220 0,07 598 0.09
Outras despesas 48 0,01 95 0,02
Depreciacao 909 0,27 - -
Total 6.946 2,08 12.789 1,89

*Os percentuais acima foram calculados com base no Patriménio Liquido médio do periodo.
VIIl. Resultados e Rentabilidade

O fundo recebe, mensalmente, o resultado gerado pelos empreendimentos que compdem o 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 Imobilidrios. Durante o segundo
semestre de 2012 o Fundo auferiu rendimentos que somaram R$ 81,00 por cota.

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

Rentabilidade Semestral
Data Pat,rim_énio Namero | Valor patrimonial Variagé_o do_ Rendimentos
Liquido de Cotas da cota Valor Patrimonial .
auferidos*
da cota
30.06.11 | 360.358.297,27 | 269.458 1.337,34 11,71% 6,60%
31.12.11 | 374.315.765,99 | 277.697 1.347,93 0,79% 6,60%
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%

*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).

IX. Agradecimentos



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

Séao Paulo, 2 de abril de 2013.
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