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S&o Paulo, 14 de abril de 2011.

Aos
Quotistas do
CSHG Real Estate — Fundo de Investimento Imobiliario — FllI

Prezado (a) quotista,

CREDIT SUISSE HEDGING-GRIFFO CORRETORA DE VALORES S.A., inscrita no CNPJ/MF sob o n°
61.809.182/0001-30, com sede na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n® 1.830, Torre IV, 7°
andar, Chécara Itaim, CEP 04543-900, Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo (“Administradora”), na
qualidade de instituicio administradora do CSHG REAL ESTATE - FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO - FlI, inscrito no CNPJ/MF sob o n° 09.072.017/0001-29, cadastrado na Comissdo de
Valores Mobilidrios sob o cédigo 122-8, em 06 de maio de 2008 (“Fundo”), vem, por meio desta,
apresentar seus principais comentarios em relagdo aos assuntos que serfo discutidos e votados na
Assembléia Geral Ordinaria e Extraordinaria do Fundo, a ser realizada no préximo dia 27 de abril, as 09:00
horas, na sede da Administradora.

Com o objetivo de dar continuidade ao processo de crescimento do Fundo e de seus investimentos e
conforme previsto no Artigo 11 de seu Regulamento, a Administradora propde a 5% (Quinta) Emisséo de
Quotas do Fundo, através de uma oferta pablica priméria, a ser realizada no Brasil, em regime de melhores
esforcos, nos termos das Instrugdes CVM n° 400/03 e n° 472/08 (“Oferta”).

52 (Quinta) Emissédo de Quotas: Serdo emitidas 120.000 (cento e vinte mil) quotas ao preco nominal
unitério inicial de R$ 1.353,53 (um mil e trezentos e cinquenta e trés reais e cinquenta e trés centavos),
totalizando uma emisséo de R$ 162.423.600,00 (cento e sessenta e dois milhdes e quatrocentos e vinte e
trés mil e seiscentos reais). O prego nominal da quota foi calculado com base no valor de negociagdo das
mesmas no mercado secundario e no valor de avaliagdo dos ativos da carteira do Fundo, fundamentado por
laudos de avaliagdo dos empreendimentos imobilirios, realizados conforme previsto no Anexo | do seu
Regulamento.

Direito de Preferéncia: Sera garantido aos quotistas do Fundo, titulares de quotas na data da realizagéo
da Assembléia Geral Ordinaria e Extraordinéria acima referida, o direito de preferéncia na subscricdo e
integralizagdo das quotas objeto da Oferta, no prazo de 10 (dez) dias Uteis contados da data de publicagéo
do anuncio de inicio de distribuicdo, na exata proporcéo percentual de sua participagdo na quantidade total
de quotas até entéio emitidas pelo Fundo. Caso a quantidade de quotas a cuja subscricdo o quotista fizer jus
ndo perfaga um ndmero inteiro, havera arredondamento para baixo (ndo serfo consideradas as casas
decimais, mantendo-se apenas o numero inteiro), ndo havendo possibilidade de subscrigdo de quotas
fracionarias.
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Preco de Emissdo da Quota: O preco de emissdo proposto é a média ponderada entre o valor de
negociacdo médio das quotas do Fundo nos ultimos 100 (cem) dias (03/01/11 a 13/04/11), com peso de
1/3 (um tergo), e os valores apurados pelos referidos laudos de avaliagdo, com peso de 2/3 (dois tergos).
Os laudos foram elaborados por empresas independentes e seguiram os “Critérios de Avaliagdo e Estudo de
Viabilidade” constantes no Anexo | do Regulamento do Fundo. Os recursos da Oferta permitirdo que o
Fundo possa adquirir empreendimentos imobiliarios, de acordo com a sua politica de investimentos.

O prego nominal unitério da quota sera de R$ 1.353,563 (um mil e trezentos e cinquenta e trés reais e
cinquenta e trés centavos), no caso de subscricdo e integralizacdo de quotas decorrentes do exercicio do
direito de preferéncia. Findo o periodo para exercicio do direito de preferéncia, o prego nominal unitario
inicial das quotas remanescentes sera de R$ 1.353,53 (um mil e trezentos e cinquenta e trés reais e
cinquenta e trés centavos), ao qual poderéo ser acrescidos proporcionalmente os custos de colocagéo e
distribuicdo das quotas, que corresponderdo a até 1,5% (um e meio por cento) do valor total das quotas
remanescentes.

Caracteristicas: Cada quota tera as caracteristicas que |lhe sio asseguradas no Regulamento do Fundo. A
Oferta ndo seré cancelada caso seja subscrita a quantidade minima correspondente a 1.000 (mil) quotas até
o final do prazo de subscri¢do, abaixo definido. As quotas deverdo ser integralizadas a vista no ato da
subscricdo, que ocorrera no 3° (terceiro) dia Util de cada més ao longo da Oferta, em moeda corrente
nacional, empreendimentos imobiliarios ou com direitos reais de uso, gozo, fruicdo e aquisicdo sobre bens
iméveis, nos termos do Artigo 11, Paragrafo 4° do Regulamento. A aplicacdo inicial minima serd4 de 100
(cem quotas). O prazo maximo para a subscricdo das quotas sera de até 180 (cento e oitenta) dias, contado
da data de publicagdo do anuncio de inicio de distribuigdo. Caso ndo seja possivel o agrupamento das
quotas remanescentes, ou seja, aquelas que ndo tiverem sido subscritas por atuais quotistas via exercicio de
direito de preferéncia ou novos quotistas, em lotes de no minimo de 100 (cem) quotas até o encerramento
da Oferta, tais quotas seréo objeto de cancelamento.

Viabilidade: O inicio da oferta publica de quotas da 5* (Quinta) emisséo ficara vinculado ao andamento de
negociagdes que o Fundo vem avaliando, de modo que as mesmas respeitem o estudo de viabilidade
considerado para esta nova emissdo, que tem como expectativa alcangar o patamar de rendimentos
distribuidos de, pelo menos, R$ 10,77 (dez reais e setenta e sete centavos) por cota assim que a totalidade
dos recursos for alocada em empreendimentos imobiliarios. Tal valor representa uma mera expectativa da
Administradora, ndo devendo servir como base para a tomada de decisZo quanto a subscricdo das quotas.

Resultados Previstos: A viabilidade da 5% (Quinta) emissdo esta vinculada a rentabilidade esperada da
nova carteira de investimentos imobiliarios do Fundo. Tal rentabilidade é influenciada tanto pela performance
da carteira de investimentos imobiliarios em si quanto pelas despesas operacionais. Com relagdo a estas
dltimas, a vantagem decorrente do aumento do patriménio do Fundo esta na diluicdo dos custos fixos.
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Alguns fatores qualitativos dos novos investimentos também devem ser levados em considerago, tais como
o aumento da diversificagdo em quantidade de ativos e contratos de locagdo e o maior volume de recursos e
quantidade de quotistas, o que pode sugerir um aumento de liquidez no mercado secundario.

Investimentos Recentes: Respeitando o objetivo de manter uma carteira diversificada, o Fundo vem
consolidando sua posicdo como um dos principais fundos de investimentos imobiliarios no que diz respeito
tanto & quantidade de ativos como contratos de locagéo em seu portfélio. Com os recursos provenientes da
4% (Quarta) emisséo de quotas, encerrada em setembro de 2010, o Fundo concluiu dois importantes
processos de aquisicdo de iméveis, que totalizaram investimentos de aproximadamente R$ 141 milhdes,
alocados em 05 empreendimentos diferentes, quais sejam: (i) a totalidade do Ed. Paulista Star; (i) 04
Andares no Centro Empresarial de Sao Paulo (Cenesp); (iii) 02 Andares no Ed. Parque Cultural Paulista; (iv)
156 Conjuntos no Ed. Torre Rio Sul Center; e (v) 31% do Ed. Verbo Divino, empreendimento do qual o
Fundo passou a deter a totalidade da propriedade.

Carteira de Investimentos: Durante o periodo de alocagdo dos novos recursos, com a estratégia de
adequar o portfélio ao novo patriménio liquido, e apropriando-se da valorizagdo imobiliaria identificada em
alguns empreendimentos, o Fundo efetivou a alienagdo de algumas unidades imobilidrias. A carteira atual do
Fundo possui 125 iméveis, localizados em 20 empreendimentos diferentes, totalizando 87,3 mil m? e 80
contratos de locagZo.

Permanecem a disposigdo dos quotistas, na sede da Administradora e na internet (www.cvm.gov.br,
www.bmfbovespa.com.br e www.cshg.com.br) toda a documentacéo pertinente as matérias para apreciagéo
nos termos do Artigo 19, Paragrafo Terceiro da Instrugdo CVM n°® 472/08.

Colocamo-nos & disposi¢do para quaisquer esclarecimentos julgados necessarios através do e-mail
list.imobiliario@cshg.com.br.

Atenciosamente,

CREDIT SUISSE HEDGING-GRIFFO CORRETORA DE VALORES S.A.
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