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OBJETIVO DO FUNDO

O Hedge Brasil Shopping Fll tem como objetivo auferir rendimentos pela aquisicao
e exploracao comercial de participacdes em shopping centers, atuando de forma
ativa na gestao da carteira de investimentos.

POLITICA DE INVESTIMENTOS

Shopping centers construidos e em operacdo com pelo menos 15.000 m? de area
bruta locavel (ABL), localizados em regides com area de influéncia de no minimo
500 mil habitantes e administrados por empresas especializadas.

INFORMACOES GERAIS

INICIO DAS ATIVIDADES
= Novembro de 2006

ADMINISTRADORA

® Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
GESTORA

® Hedge Investments Real Estate Gestao de Recursos Ltda.

TAXA DE ADMINISTRACAO (inclui Gestao)

® 0,60% ao ano sobre o valor de mercado das cotas
TAXA DE PERFORMANCE
= Nao ha VALOR DE MERCADO
OFERTAS CONCLUIDAS R$ 1,19 bilhao

B Seis emissOes de cotas realizadas

. - QUANTIDADE DE COTAS
CODIGO DE NEGOCIACAO

5.374.920
= HGBS11
TIPO ANBIMA QUANTIDADE DE COTISTAS
" Fll Renda Gestao Ativa - Shoppings 10.117
PRAZO

ABL PROPRIA*
110,4 mil m?

B |ndeterminado

PUBLICO ALVO

" |nvestidores em geral

*Para efeitos deste relatdrio, os investimentos nos shoppings Parque D. Pedro e Via Parque por meio dos fundos SHDP11,

PQDP11 e FVPQ11 s&o considerados ativos imohilidrios.

Fonte: Hedge / administradoras dos shoppings / Itau. Data Base: novembro-18.
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Palavra da Gestora

E com grande satisfacdo que produzimos mais um relatério gerencial mensal do Hedge Brasil
Shopping Fundo de Investimento Imobiliario (“Fundo” ou “HGBS”) sob a administracéo e gestdo da
HEDGE INVESTMENTS.

Em 10 de outubro de 2018 foi realizada Assembleia Geral Extraordinaria de cotistas do HGBS, na qual
foi aprovada, entre outras matérias, a substituicdo da administradora do Fundo pela Hedge, para a
prestacdo dos servicos de administracdo e gestdo da carteira, com efeitos a partir de 30 de outubro
de 2018. A ata e 0 novo regulamento estao disponiveis no site da nova administradora e na pagina
do Fundo na B3 e na CVM.
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A Hedge é um grupo independente formado por uma equipe com ampla experiéncia e
reconhecimento de mercado. A atuacdo alinhada com os interesses do investidor é nossa principal
premissa: investimos e compartilhamos oportunidades em que acreditamos. Fomos responsaveis
pela estruturacéo da érea de investimentos imobiliarios na Hedging-Griffo, posteriormente CSHG, e
apods 14 anos juntos e um track record de sucesso, em 2017 demos inicio a Hedge. Nosso time é
composto por praofissionais exclusivamente dedicados & administracdo e gestao ativa de produtos
imobiliarios. Atualmente possuimos R$2,4 bilhdes de ativos sob gestao, entre fundos e carteiras
administradas.

Este relatério estd dividido em quatro principais secdes: i) Visdo de Mercado, com numeros da
indUstria para ilustrar o segmento que o Fundo atua; ii) Desempenho do Fundo, que traz informacdes
relacionadas ao resultado e a composicdo do fluxo de caixa do Fundo, bem como da rentabilidade e
da liquidez no mercado secundario; iii) Carteira de Investimentos, com resultados, ficha técnica e
fluxo de caixa dos shopping centers investidos pelo Fundo e iv) Documentos, com link para os
principais arquivos do Fundo.

Agradecemos a confianca em nds depositada e esperamos corresponder as expectativas,
apresentando um desempenho diferenciado na indUstria de gestao de fundos imobilidrios.

Para comentarios, criticas e sugestdes, mande e-mail para ri@hedgeinvest.com.br.

Boa leitural

Cadastre-se aqui para receber por e-mail informacdes do Fundo como relatérios gerenciais, fatos
relevantes e outras publicacées.
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Visao de Mercado

Para analisar a performance dos shopping centers destacamos o grafico abaixo, que traz a evolucdo
do faturamento total de shopping centers no Brasil, ou seja, desconsiderando o efeito da inflacao,
dividido pela érea bruta locavel (ABL) total do setor. Pode-se observar que o faturamento total
durante o periodo de 2006 a 2011 teve um crescimento em ritmo superior ao da entrega de nova
ABL, o que resultou em crescimento do faturamento por m? dos shoppings de 20% no periodo.

O crescimento na rentabilidade dos shoppings centers no periodo acima destacado, somado a uma
conjuntura econdmica favoravel fez com que diversos projetos e expansdes de ativos existentes
fossem viabilizados e passassem a ser entregues nos anos seguintes, resultando em 128 novos
empreendimentos e um aumento de 47% da ABL entre 2011 e 2016.

Contudo, a degradacé&o das varidveis econdmicas e o panorama politico incerto provocaram uma das
piores recessdes vivenciadas no pais ao longo dos ultimos anos. O aumento do desemprego somado
a queda da renda em termos reais e crédito restrito, promoveram um recuo drastico no consumo das
familias brasileiras. A combinacado do cenario de maior competicdo, em funcao da chegada de novos
ativos, com a retracdo do consumo, impactou negativamente a performance do segmento de
shopping centers.

Este cenério adverso vivenciado ao longo dos Ultimos anos, por sua vez, desestimulou a decisdo de
projetos de shopping centers, fazendo com que haja uma forte reducéo no langamento de novos
ativos programado para 0s préximos anos.

Adicionalmente, a melhoria de varidveis econdmicas como inflagcdo sob controle, taxas de juros em
patamares historicamente baixos, retomada do emprego e do crédito devem promover um aumento
do poder de compra do consumo, impactando positivamente o varejo em geral, incluindo o mercado
de Shopping Centers. Esta combinacdo nos faz ter um sentimento bastante otimista com relagdo as
expectativas para o segmento de shopping centers. Esta tendéncia pode ser observada ao
destacarmos o ano de 2017 do gréfico abaixo, em que houve um aumento no faturamento por m?
dos shopping centers pela primeira vez desde 2011 e para 2018 a projecao é de novo crescimento
na rentabilidade por m? em valores acima da inflag&o.

RAZAO DO FATURAMENTO REAL MEDIO MENSAL (R$, infl. IPCA) PELO ESTOQUE DE ABL (m?)

15.614
15.209 14 es 502136/-2018e
12.967 13.072 13.124 13721 13.296 45 gg2 ! oa
11.670
11.025 11.127 11.160
2006-2011: +20% 2011-2016: -29% é
2 /

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017  2018e

Fonte: Hedge / Abrasce / IBGE

Relatdrio Gerencial Hedge Brasil Shopping Fll NOVEMBRO 2018




hedge.

INVESTMENTS

|
Desempenho do Fundo

RESULTADO

0 Fundo distribuird R$ 1,35 por cota como rendimento referente ao més de novembro de 2018. O
pagamento foi realizado em 14 de dezembro de 2018, aos detentores de cotas em 30 de novembro
de 2018.

A politica de distribuicdo de rendimentos do Fundo estd de acordo com a regulamentacao vigente,
que prevé a distribuicdo de no minimo 95% do resultado semestral auferido a regime de caixa. O
resultado contempla as receitas provenientes dos resultados recebidos dos shopping centers
investidos, receitas financeiras e despesas operacionais do Fundo. Abaixo, tabela com o fluxo de caixa
do Fundo (em R$). Para uma andlise mais completa recomenda-se considerar uma média de um
periodo mais longo.

HGBS 11 nov-18 2018 12 Meses
Receita Imobilidria 7.786.352 75.415.738 82.487.985
Renda Imobiliaria 7.786.352 75.415.738 82.487.985
Lucro Operages - - -
Receita Financeira 414.797 5.987.566 6.482.856
Renda Fixa 47.307 326.258 345.110
CRI (ndo conversiveis) 258.404 3.988.809 4.308.499
Flls Liquidos 109.086 1.278.051 1.375.578
LCI - 394.449 453.669
Total de Receitas 8.201.149 81.403.304 88.970.841
Total de Despesas (623.103) (7.597.197) (8.527.821)
Resultado 7.578.046 73.806.107 80.443.020
Rendimento 7.256.142 70.680.198 76.861.356
Resultado Médio / Cota 1,41 1,25 1,25
Rendimento Médio / Cota 1,35 1,20 1,19

Renda Imobilidria: compreende receitas operacionais dos shoppings, liguidas das despesas operacionais aplicdveis ao
negdécio, e rendimentos e ganhos de capital auferidos nos investimentos dos Flls SHDP11, PQDP11 e FVPQ11. Lucros
Operacdes: diferenca entre valor de venda e valor de aquisico, incluindo custos relacionados e benfeitorias. Flls Liquidos:
rendimentos e ganhos de capital auferidos nos investimentos em JRDOM11 e WPLZ11. LCI: a receita de LCI é considerada
somente quando da sua liquidacao financeira. Despesas: diretamente relacionadas ao Fundo, tais como taxa de administracao,
honorérios juridicos, assessoria técnica, contabil e imohilidria, taxas CVM e B3, IR sobre ganho de capital na venda de Flls, entre
outros.

Fonte: Hedge / Itau

Neste més de novembro-18, destaca-se o rendimento do Fll Shopping Parque Dom Pedro (ticker na
B3: SHDP11) que, apds assembleia realizada no dia 12 de novembro de 2018, distribuiu os
rendimentos que ficaram retidos em outubro-18, com o objetivo de adquirir 85% da unidade
autébnoma designada como Bloco 1B (EUC A-103) do Shopping Parque Dom Pedro, locada hoje para a
C&A. A operagao sera realizada via emissao de cotas nos termos da Instrugdo CVM n® 472, bem
como nos termos da Instrucdo CVM n° 476, sendo que o HGBS utilizara recursos em caixa para
subscrever as cotas de seu direito. A reversao gerou para o Fundo o montante de R$ 2,2 milhdes,
impactando diretamente a Receita Imobilidria do més e, consequentemente, o Resultado do més.

Desta forma, o Resultado de novembro-18 ficou em R$ 7.578.044, enquanto que o Rendimento
distribuido, de R$ 1,35 por cota, representa R$ 7.256.142. O resultado acumulado pelo Fundo e

nao distribuido como rendimento totalizava R$ 3,63 milhdes no fechamento do més.
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O gréfico abaixo mostra a composigao do resultado gerado pelo Fundo més a més ao longo dos
ultimos 12 meses em R$/cota e compara este valor com o rendimento distribuido no mesmo periodo.
Entre os meses de dezembro-17 e novembro-18, o Fundo obteve um resultado total por cota de R$
14,97 e distribuiu em rendimento aos investidores um total de R$ 14,30 por cota.

Informacoées detalhadas a respeito do desempenho dos shoppings da carteira estdo disponiveis na

secao “Carteira de Investimentos” deste relatdrio.

RESULTADO GERADO E RENDIMENTO DISTRIBUIDO (R$/cota)
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PROJEGAO DE RESULTADO E RENDIMENTO (R$/cota)

Segue ao lado a projecao de resultados do Fundo
para dezembro-18. Considerou-se 0s orcamentos
dos shoppings, com eventuais ajustes da Hedge,
no portfélio atual, ou seja, sem eventuais lucros
com reciclagem de portfélio ou novos ativos na
carteira. A politica de distribuicdo de rendimentos
do Fundo esté de acordo com a regulamentacao
vigente, que prevé a distribuicdo de no minimo
95% do resultado semestral auferido a regime de
caixa.
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RENTABILIDADE

A rentabilidade do Fundo é apresentada de duas formas:

A Taxa Interna de Retorno (TIR) liquida leva em consideracdo os rendimentos distribuidos pelo
Fundo, reinvestidos no préprio fluxo, e a variagdo do valor da cota. Este calculo é realizado
considerando que pessoas fisicas que detém quantidade inferior a 10% do total de cotas do Fundo
sdo isentas de imposto de renda nos rendimentos distribuidos, e tributadas em 20% de imposto de
renda sobre eventual ganho de capital na venda da cota. Desta forma, a TIR liquida calculada
considera o fluxo liquido de impostos e é comparada ao CDI, também liquido, com aliquota de 15%.

Na tabela seguinte, a cota de aquisi¢do indica o valor de mercado da cota no mercado secundario no
fechamento do més anterior, ano anterior e 12 meses atras, bem como o valor da cota inicial do
Fundo, em 21/11/2006 (data da primeira integralizacdo por investidores). A renda acumulada é
calculada como sendo o total de rendimentos distribuidos pelo Fundo nos respectivos periodos,
divididos pelo valor de aquisicao da cota.

O ganho de capital liquido contempla a variacéo do valor da cota no periodo, j& descontados os 20%
de imposto de renda em caso de variacédo positiva. O calculo da TIR liquida também é apresentado de
forma anualizada desde a primeira integralizacdo de cotas.

O Retorno Total Bruto é calculado pela soma dos rendimentos distribuidos pelo Fundo ao valor da
cota, sem qualquer reinvestimento, correcdo e, também, sem tributacdo. Neste caso, o retorno total
bruto é comparado ao IFIX, que possui metodologia comparavel.

Hedge Brasil Shopping FlI nov-18 2018 12 meses Inicio
Cota Aquisicao (R$) 213,41 234,50 230,40 100,00
Renda Acumulada 0,54% 5,52% 6,07% 171,62%
Ganho de Capital Liquido 2,98% -5,61% -3,93% 97,08%
TIR Lig. (Renda + Venda) 3,52% -0,09% 2,21% 570,00%
TIR Lig. (Renda + Venda) a.a. 54,72% -0,10% 2,23% 17,20%
% CDI Liquido 841% - 40% 318%
Retorno Total Bruto 4,26% -0,09% 2,14% 292,97%
IFIX 2,59% 3,32% 3,95% N/A*
% IFIX 165% - 54% N/A*

*O IFIX iniciou em dezembro/2010, apds a constituicdo do Fundo.
Fonte: Hedge / B3 / Bacen

0 gréfico a seguir compara a série histérica acumulada de alguns indicadores de mercado em relacdo
ao valor da cota e aos rendimentos distribuidos desde o inicio do Fundo.

Relatdrio Gerencial Hedge Brasil Shopping Fll NOVEMBR0O 2018 | 7
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RENTABILIDADE ACUMULADA
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Fonte: Hedge / B3 / Bacen / Economatica

LIQUIDEZ E VALOR DA COTA

dez-15 dez-16 dez-17 dez-18

No fechamento deste més, o valor de mercado da cota do Fundo foi de R$ 221,35, 0 que representa
um valor de mercado total do Fundo de R$ 1,19 hilhdo, posicionando o HGBS como o maior fundo
imobiliario de portfélio de shoppings. O valor patrimonial da cota foi de R$ 221,90.

Nos ultimos 12 meses o Fundo esteve presente em todos os pregdes da B3, negociando um volume

de R$ 376,5milhdes (34,8% do total de cotas do Fundo).

.~ valor de guantidade de cota cota
LD R Lol Al s mercado cotas do fundo mercado  patrimonial
Presenca em pregdes 100% 100% 100%

Volume negociado (R$ mihdes) 272 3540 3765 K119 5.374920cotas  peooq35  Rg 221,90
bilhdo (10.117 cotistas)
Giro (em % do total de cotas) 2,3% 33,0% 34,8%
300 50
45
250 - Fechamento de novembro/18:
R$ 221,35 40
200
30
150 25
20
100 Valor da Cota (R$) 15
10
50
5
0 0

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fonte: Hedge / B3 / Itau
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Carteira de Investimentos

0 Fundo encerrou o més de novembro de 2018 com investimentos em oito shopping centers,
distribuidos em sete cidades e quatro estados, que juntos totalizam aproximadamente 369 mil m? de
ABL. Atualmente, a participacdo do HGBS nos shopping centers contempla investimentos diretos nos
imodveis e via cotas de Flls (para os efeitos deste relatdrio os investimentos nos shoppings Parque
Dom Pedro e Via Parque por meio dos Flls SHDP11, PQDP11 e FVPQ11 sdo considerados Ativos
Imobilidrios). A ABL prépria da carteira totaliza 110,4 mil m?2.

DIVERSIFICACAO (% da carteira)

93,7% da carteira do Fundo estdo alocados em Ativos Imobilidrios e 6,3% em Fundos de Investimento
Imobilidrio Liquidos (FII), Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI) e outros ativos de renda fixa
(RF).

Diversificacao Diversificacao
por Ativos por Operadores

Flls Liquidos
CRI nao
conversiveis

MOOCA PLAZA

SAO BERNARDO BR MALLS

93,7%

Shopping
Centers PARQUE D. PEDRO

AD SHOPPING
GESC
0, 0,
6§ A:. 266 PENHA ALIANSCE
Imoveis Flls lliquidos IGUATEMI
Fonte: Hedge / Itau
A seguir, observa-se a diversificacdo dos ativos RR -
no Brasil. Mais de 78% da carteira do HGBS esté
concentrada no estado de Sdo Paulo, o estado A
com o maior PIB do pais e o segundo PIB per PA o
capita da Federacao. cE RN
Pl pe P8
AC
RO 10 SEAL
9 Sao Paulo 78,5% 8
GO
bF
Mato Grosso 9,4% MG
MS ES
9 Rio de Janeiro 7,5% ﬂ'-s’”

9 Rio Grande do Sul 4,6%
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O gréfico abaixo apresenta o resultado gerado no més por cada um dos oito shoppings da carteira de
investimentos imobilidrios do Fundo. Este resultado & comparado com o do mesmo més do ano
anterior (novembro-17).

Destaca-se o Shopping Parque Dom Pedro. Em 08 de outubro de 2018 foi realizada AGE do SHDP11
(detentor de 85% do shopping) que aprovou retencao de rendimento nos meses de outubro-18 e
novembro-18 com objetivo de obter caixa para aquisicdo de 85% da unidade auténoma designada
como Bloco 1B (EUC A-103) do referido shopping, locada para a C&A (Unica loja ndo pertencente ao
fundo). Este impacto foi revertido no més de novembro-18, visto que em 12 de novembro de 2018 foi
realizada outra AGE, que anulou a decisao anterior e aprovou a realizagdo de uma nova emissao de
cotas, com vistas a captacdo de recursos para realizar tal aquisicdo. A contribuicdo adicional de
rendimentos em novembro por conta desta medida foi de R$ 2,2 milhdes.

A variagcdo negativa no | Fashion Outlet € justificada por um aumento pontual de inadimpléncia. No
ano, o ativo apresenta crescimento de 7,2% em termos de distribuicao de resultado ao Fundo.

J& observamos impactos no Shopping Goiabeiras com apenas 8 dias da inauguragdo do
concorrente: -8,7% das vendas, -5,0% no fluxo e aumento da vacancia para quase 18% da ABL. Em
termos de resultado, houve aumento do custo de vacancia, diminuigao nas linhas de aluguel minimo
e varidvel. Observamos uma piora no curto prazo e estamos focados na implementacéo de diversas
acoes que serao divulgadas posteriormente.

No Shopping Mooca, parte do aumento reflete a boa performance do més do ativo (+9%) e parte se
da pelo ndo faturamento de taxas de administracdo e comercializacdo do més, que serdo pagas em
dezembro-18.

Durante os meses de novembro e dezembro a equipe de gestao se dedicou a realizar um completo
diagndstico dos ativos da carteira, bem como discutir e aprovar os orgamentos dos shoppings para o
ano de 2019. Estamos empenhados no planejamento de diversas acdes que visam reducao de
custos e eficiéncia operacional, com consequente aumento da rentabilidade dos ativos. No relatério
do préximo meés, com a conclusdo do diagndstico realizado, divulgaremos um plano de acéo
detalhado sobre as medidas que pretendemos implementar para atingir os objetivos elencados.

RESULTADO GERADO POR SHOPPING

1 4% 7.786.351
6.811.045 j 246.932 W -39%

358.790 V -33%

664.062

| FASHION OUTLET 407.506
GOIABEIRAS 537.805
VIA PARQUE 560.171

(GLVAZERE A 28%

MOOCA PLAZA 785.050
1.714.324

PENHA 1.902.584

A 87%
PARQUE D. PEDRO 2.197.046 o

1.173.932

nov-17 nov-18

Fonte: Hedge / administradoras dos shoppings
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Indicadores Operacionais - Consolidado

Segundo a Abrasce, 0 més de outubro apresentou crescimento de 3,7% nas vendas e 1,1% nas
receitas de aluguéis, quando comparado com o mesmo més do ano anterior. Ao analisar o mix de
vendas, 0 aumento no més foi disseminado entre os diversos lojistas, com crescimento de 3,4% das
lojas ancoras; 3,55% das megalojas e 3,65% das lojas satélites. No ano, os indicadores apresentam o
seguinte resultado: 4,16% nas vendas e -0,09% nas receitas de aluguéis. A expectativa para os
préximos dois meses é positiva, com a consolidacdo da Black Friday em novembro e o Natal em
dezembro.

A seguir, trazemos dois indicadores operacionais consolidados, de acordo com a participacao que o
Fundo detém em cada um dos empreendimentos. Nesta andlise, estamos considerando todos os 8
ativos da Carteira de Investimentos.

No més de outubro, as vendas dos ativos, ou seja, o faturamento dos lojistas, ficaram em linha com o
mesmo més de 2017. Os destaques positivos foram Mooca Plaza Shopping (+12,5%) e Tivoli Shopping
(+6,2%). O Shopping Goiabeiras apresentou queda de 8,7%, j& sentindo impactos da inauguracao de
um shopping concorrente. Os demais ativos apresentaram vendas equivalente a 2017.

VENDAS (R$ MM)

200 Variagdo acumulada

jan/out-18: 3,9%

150
100
o
0
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

Fonte: Hedge / administradora do shopping

m2017 m2018

o

A &rea vaga do Fundo hoje é de 7.744 m?, o que representa 7% da ABL prdpria. Os principais impactos
no més foram: Shopping Parque Dom Pedro, com a saida da operacéo Fnac, e Shopping Goiabeiras,
com fechamento de algumas operacdes que migraram para o novo shopping da regiao.

VACANCIA (% ABL)

7,5% — 2017 — 018
7,0% 7,0%
6,5%
’ 6,6%
6,0%
5,5%
5,0%
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

Fonte: Hedge / administradora do shopping

Nas paginas seguintes estao disponiveis informacdes de cada um dos shoppings da carteira do Fundo,
sendo que para 0s seis ativos cuja participacdo se dé diretamente no imdvel sdo apresentados

indicadores de Vendas, Fluxo de Veiculos, Inadimpléncia e Vacancia, bem como o fluxo de caixa para a
totalidade do ativo.
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Shopping Center Penha

O Shopping Penha vem passando por importante processo de revitalizacao e reposicionamento.
Vultosos investimentos estdo sendo realizados com este propdsito, tais como o retrofit completo das
fachadas do shopping, sendo que as duas principais (Rua Joao Ribeiro e Rua Antonio Lobo) foram
entregues no inicio de dezembro, e adequacao de layout para acomodacao de duas importantes
operagdes: novo modelo de loja Centauro, inaugurada em 05 de dezembro, e Lojas Renner, cuja
inauguracdo ocorrerd no primeiro semestre de 2019. Estes investimentos devem melhorar o
posicionamento do shopping e gerar mais atratividade, com consequente aumento do fluxo de
pessoas, veiculos e geracdo de receita ao shopping.

R. Dr. Jodo Ribeiro, 304 - Sao Paulo, SP
www.shoppingpenha.com.br

= 87,6%de participacao " |naugurado em 1992
" 29,6 milm®de ABL Total = Qperador: Sonae Sierra

= 208 operacodes

® Principais Operactes: C&A, Centauro, Kalunga, Lojas

Americanas, Marisa, Maviecom, Ri Happy e Sonda

Fonte: Hedge / administradora do shopping
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Shopping Center Penha

Variacao Acumulado Variacao
Fluxo de Caixa 100% shopping riac amu riac
out-18/17 jan/out-18 acum. 18/17
Aluguel minimo 1.842.818 -3% 20.190.559 6%
Aluguel percentual 23.364 60% 513.943 -14%
Aluguel quiosques/stands 89.200 5% 876.860 10%
Qutras receitas 10.023 357% 517.484 1310%
Receitas totais 1.965.405 -2% 22.098.845 8%
Encargos de lojas vagas e contratuais (163.753) -7% (1.607.608) 4%
Outras despesas (208.572) -8% (2.338.691) 15%
Despesas totais (372.324) -8% (3.946.299) 10%
Resultado operacional (NOI) 1.593.081 0% 18.152.547 7%
Resultado estacionamento 248.082 6% 2.541.564 -7%
NOI + estacionamento 1.841.163 1% 20.694.111 5%
Benfeitorias (412.854) 10909% (3.356.173) 1058%
Resultado nao operacional 10.826 142% 40.142 -73%
Resultado total 1.439.135 -21% 17.378.080 -11%
VENDAS (R$ MM) FLUXO DE VEICULOS
60 Variacdo acumulada m2017 m2018 150,000 Variacdo acumulada m2017 m2018
5g Jan/out-18: -2,8% jan/out-18: -8,2%
120.000
40
90.000
30
20 60.000
10 30.000
0 0
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
INADIMPLENCIA LiQUIDA 12M VACANCIA (% ABL)
10% s 2017 eon 2018 8% s 2()1] 7 e 2018
8%
5,7% 6%
6%

4,5%

—
2% 2% /

w
3, 7%

2%
2%
0%
-0,1%
-2% 0%
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

Fonte: Hedge / administradora do shopping

Realizado ajuste no NOI com relagdo ao relatdrio anterior: realizado descasamento de 1 més para que o fluxo de caixa se tornar compardvel com os demais ativos
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Sao Bernardo Plaza Shopping

0 desempenho recente do shopping sugere a inflexdo do movimento adverso observado nos Ultimos
anos. Apesar de estar localizado em uma regido bastante afetada pelo desemprego (industria
automobilistica) e que enfrenta forte concorréncia de novos entrantes, a qualificacdo e melhoria do
mix atrelada aos diferenciais do equipamento tem contribuido para a almejada consolidacao do ativo
como dominante nesta regido. Neste més, foram inauguradas novas operagdes como: Authentic Feet,
Arraso, Modella Fit & Beach, Artwalk e Johnny Rocket. Esta Ultima operacao ja faz parte do plano
para a consolidacdo de relevantes operacées de gastronomia no shopping.

Av. Rotary, 624 - Sdo Bernardo do Campo, SP
www.shoppingsaobernardoplaza.com.br

= 35%de participagao ® |naugurado em 2012
" 42,9milm®de ABL Total = Qperador: BR Malls

® 236 operacdes

®  Principais Operacoées: Cinépolis, Hocca Bar, Kalunga,
Lojas Americanas, Magazine Luiza, Neo Geo Family,

Smart Fit e Wizard by Person

LT e

Fonte: Hedge / administradora do shopping
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Sao Bernardo Plaza Shopping

Fluxo de Caixa 100% shopping Variacao Acumulado Variacao
out-18/17 jan/out-18 acum. 18/17
Aluguel minimo 1.522.482 7% 15.452.207 -6%
Aluguel percentual (122) -100% 1.411.259 -2%
Aluguel quiosques/stands 347.331 24% 3.034.517 9%
Outras receitas 158.259 - 2.018.543 -
Receitas totais 2.027.950 19% 21.916.526 5%
Encargos de lojas vagas e contratuais (260.592) -18% (2.190.774) 60%
Outras despesas (180.444) -72% (4.451.019) 7%
Despesas totais (441.036) -54% (6.641.793) 20%
Resultado operacional (NOI) 1.586.914 117% 15.274.733 -1%
Resultado estacionamento 638.279 -29% 6.473.915 -27%
NOI + estacionamento 2.225.193 37% 21.748.648 -10%
Benfeitorias (490.988) 49% (1.426.101) 334%
Resultado ndo operacional 24.075 - 232.623 -
Resultado total 1.758.280 30% 20.555.170 -10%
VENDAS (R$ MM) FLUXO DE VEICULOS
m2017 m2018 m2017 m2018
70 Variagdo acumulada 300,000 Variacdo acumulada
60 jan/out-18: 5,2% jan/out-18: 0,5%
250.000
50
200.000
40
150.000
30
0 100.000
10 50.000
0 0
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
INADIMPLENCIA LiQUIDA 12M VACANCIA (% ABL)
10% 2 ()7 — 2018 9% — 207 co—2018
8% 8%
6% 3,3% 7% 7.3%
4% 6%
29 5% 57%
0% 4%
2% 1,10% 3%
-4% 2%
-6% 1%
-8% 0%
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

Fonte: Hedge / administradora do shopping
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Mooca Plaza Shopping

A recém inaugurada loja da Zara, maior da marca no pafs, tem promovido, além de maior
atratividade, fluxo de consumidores e vendas ao shopping, a atracao de novos lojistas alinhados ao
posicionamento almejado pelo empreendimento. Adicionalmente, a adequacao das escadas rolantes
da nova éarea de eventos foi inaugurada no final de novembro, junto a decoracéo de Natal. Este
projeto busca maior equilibrio na ocupacao dos espacos e consequente valorizacdo do shopping,
especialmente considerando o baixissimo nivel de vacancia existente (menor que 1%).

R. Cap. Pacheco e Chaves, 313 - Sao Paulo, SP
www.moocaplaza.com.br

" 20%de participacao " |naugurado em 2011

41,9 mil m®de ABL Total ® Qperador: BR Malls

= 275 operacdes

® Principais Operacbes: C&A, Centauro, Cinemark,

Hocca Bar, Marisa, Outback, Renner, Riachuelo, Tok

Stok Compact e Zara

Fonte: Hedge / administradora do shopping
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Mooca Plaza Shopping

Fluxo de Caixa 100% shopping

Variacao Acumulado Variacao

out-18/17 jan/out-18 acum. 18/17

Aluguel minimo 2.648.401 -2% 28.246.621 -6%
Aluguel percentual 251.557 51% 2.649.777 2%
Aluguel quiosques/stands 732.203 55% 5.221.423 1%
Outras receitas 386.387 282% 1.566.843 -26%
Receitas totais 4.018.548 17% 37.684.664 -6%
Encargos de lojas vagas e contratuais (231.063) -1363% (1.410.523) 25%
Outras despesas (308.263) 12% (6.330.044) 13%
Despesas totais (539.326) 109% (7.740.567) 15%
Resultado operacional (NOI) 3.479.222 10% 29.944.097 -10%
Resultado estacionamento 1.000.950 34% 9.862.893 5%
NOI + estacionamento 4.480.172 14% 39.806.990 -7%
Benfeitorias (498.695) 328% (11.726.456) 454%
Resultado n&o operacional 49.547 - 424.821 -
Resultado total 4.031.023 9% 28.505.354 -32%

VENDAS (R$ MM)

m2017 m2018 300000

100
390
80
70

60

Variacdo acumulada

250.000
200.000

150.000

jan/out-18: 4,5%
50
4
3 100.000
2 50.000
1
0 0

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

o o o o

INADIMPLENCIA LiQUIDA 12M
()7 —2018 8%
7%
6%
1,7%
5%
4%
-3,9% 3%
2%
1%

0%
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

Fonte: Hedge / administradora do shopping

FLUXO DE VEICULOS

Variacdo acumulada m2017 m2018

jan/out-18: 3,4%

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

VACANCIA (% ABL)
P ()17 e— 2018

1,9%

MO,B%

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
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Tivoli Shopping Center

O processo de ocupacéo das lojas vagas do shopping vem ocorrendo de forma gradual e com boas
perspectivas, o que sugere reducdo significativa da vacéncia para 0s proximos meses.
Adicionalmente, tem-se observado excelente performance das lojas recém inauguradas, a exemplo
das Lojas Pernambucanas, aberta ao publico no inicio de outubro. Durante o ano, o shopping
promoveu diversos eventos para comemarar os 20 anos de inauguracdo, que foram muito bem
recebidos pelo publico da regido, a exemplo do show de luzes na fachada do empreendimento.

Av. Santa Barbara, 777 - Santa. Barbara d’Oeste, SP
www.tivolishopping.com.br

" 59% de participagao ® |naugurado em 1998

" 239milm?de ABL Total = Expansado em 2015

® 158 operacgdes ® QOperador: AD Shopping

" Principais Operagbes: C&A, Kalunga, Lojas

Americanas, Magazine Luiza, Marisa, Moviecom,

Renner, Riachuelo e Pernambucanas.

= R | l_:luwwmmx u “]I( i ]m&h

Fonte: Hedge / administradora do shopping
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Tivoli Shopping Center

Fluxo de Caixa 100% shopping

Acumulado

Variacao

out-18/17

Variacdo
acum. 18/17

jan/out-18

Aluguel minimo 979.723 20% 9.637.405 13%
Aluguel percentual 47.708 -7% 1.174.695 -6%
Aluguel quiosques/stands 197.893 13% 1.922.891 35%
Outras receitas 23.457 -82% 183.585 -48%
Receitas totais 1.248.781 6% 12.918.576 12%
Encargos de lojas vagas e contratuais (135.128) -35% (1.495.539) -20%
Outras despesas (156.459) -21% (1.750.883) 23%
Despesas totais (291.588) -28% (3.246.423) -2%
Resultado operacional (NOI) 957.193 25% 9.672.153 17%
Resultado estacionamento 338.796 4% 3.389.746 5%
NOI + estacionamento 1.295.989 19% 13.061.899 14%
Benfeitorias (81.795) -23% (1.386.058) -19%
Resultado nao operacional (80.000) - (160.000) -
Resultado total 1.134.194 15% 11.515.840 18%

VENDAS (R$ MM)
m2017 m2018

40  Variacdo acumulada 250.000
35 jan/out-18: 10,9%
30

200.000
25 150.000
20
15 100.000
;
0 50.000
5
0 0

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

INADIMPLENCIA LiQUIDA 12M

——— P07 e—?018

W

5,6%

14% 16%

12% 14%

10% 12%

8%
10%
6%
4% 8%
0
2% 6%
0% 4%
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

Fonte: Hedge / administradora do shopping

FLUXO DE VEICULOS

m 2017 m2018
Variacdo acumulada

jan/out-18: 2,6%

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

VACANCIA (% ABL)

— ()7 e— 2018

11,2%

9,7%

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

Relatdrio Gerencial Hedge Brasil Shopping Fll

NOVEMBRO 2018

19




hedge.

INVESTMENTS

Goiabeiras Shopping Center

Entre os diversos desafios com este ativo, 0 que mais nos preocupa € a inauguracao do Shopping
Estacéo Cuiab3, inaugurado com a proposta de ser o shopping dominante da regido. No més de
outubro, com o fator “novidade”, ja observamos impactos no Shopping Goiabeiras com apenas 8 dias
da inauguracao do concorrente: -8,7% das vendas, -5,0% no fluxo e aumento da vacancia para quase
18% da ABL. Em termos de resultado, j& & possivel observar um impacto no curto prazo, e estamos
focados na implementacao de diversas acées que seréo divulgadas posteriormente.

Av. José Monteiro de Figueiredo, 500 - Cuiaba, MT
www.goiabeirasshopping.com.br

" 54% de participacao " |naugurado em 1989

" 26,2milm*de ABL Total = Qperador: GESC

® 187 operacdes

® Principais Operacdes: Avenida, Cinemark, Le Lis
Blanc Deux, Lojas Americanas, Ponto Frio, Renner, Ri

Happu.

141G 'H'I

Fonte: Hedge / administradora do shopping
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Goiabeiras Shopping Center

Fluxo de Caixa 100% shopping Variacao Acumulado Variacao
out-18/17 jan/out-18 acum. 18/17

Aluguel minimo 630.684 -23% 8.100.430 -7%
Aluguel percentual 218.650 -2% 2.933.943 4%
Aluguel quiosques/stands 151.818 0% 1.698.936 2%
Qutras receitas 11.276 -62% 163.863 -29%
Receitas totais 1.012.428 -17% 12.897.171 -4%
Encargos de lojas vagas e contratuais (324.182) 49% (3.396.099) 12%
Outras despesas (3.021) -96% (253.929) -47%
Despesas totais (327.203) 13% (3.650.027) 4%
Resultado operacional (NOI) 685.225 -27% 9.247.144 -7%
Resultado estacionamento 487.953 19% 4.203.294 25%
NOI + estacionamento 1.173.178 -13% 13.450.438 1%
Benfeitorias (214.350) 5% (613.969) -51%
Resultado nao operacional (2.934) -183% (39.294) -54%
Resultado total 955.894 -16% 12.797.176 7%
VENDAS (R$ MM) FLUXO DE VEiCULOS m 2017 w2018

m 2017 m2018
100.000
90.000
80.000
70.000
60.000

20 50.000
15 40.000
10 30.000
20.000

10.000

0 0

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

40 Variacdo acumulada
35 jan/out-18: -1,1%
30

25

(&3}

INADIMPLENCIA LiQUIDA 12M

P07 e—?018

12% 20%
10% 18%
a0 16%
- 5,7% 14%
12%

% 4,7% 10%
2% 8%
0% 6%

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

Fonte: Hedge / administradora do shopping

Variacdo acumulada

jan/out-18: -2,6% ‘

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

VACANCIA (% ABL)

2 ()7 e—2018

l\_/ 17:9%

15,4%

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
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| Fashion QOutlet

O outlet | Fashion, reconhecido pela qualificacdo de seu mix de lojistas, consolidou ainda mais esta
posicao com a inauguracao das lojas Treme Terra, Camila Klein e O Boticario. Em novembro também
foi inaugurada a decoracao de natal com o tema “Fébrica de Brinquedos do Noel”.

Rodovia BR 116 Km 239 - Novo Hamburgo, RS

" 49% de participagao " |paugurado em 2013
® 20,1milm®de ABL Total = Qperador: Iguatemi

" 91 operacgtes

" Principais Operacdes: Espaco Hering, Hugo Boss,
Estoque, Inbrands, Nike QOutlet, Polo Wear, Q Fera

Sports e Schuzz & Co

Fonte: Hedge / administradora do shopping
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| Fashion QOutlet

Fluxo de Caixa 100% shopping

Acumulado

Variacao

Variacao

out-18/17 jan/out-18 acum. 18/17

Aluguel minimo 628.380 2% 7.303.678 13%
Aluguel percentual 257.190 4% 2.831.005 -1%
Aluguel quiosques/stands 47.200 1% 658.740 53%
Outras receitas - - - -100%
Receitas totais 932.771 3% 10.793.423 10%
Encargos de lojas vagas e contratuais (92.015) 51% (712.694) -6%
Outras despesas (31.402) -80% (1.114.995) -5%
Despesas totais (123.416) -43% (1.827.689) -5%
Resultado operacional (NOI) 809.354 17% 8.965.734 14%
Resultado estacionamento - - - -
NOI + estacionamento 809.354 17% 8.965.734 14%
Benfeitorias (8.406) -53% (111.826) -28%
Resultado nao operacional 27.019 192% 120.671 -327%
Resultado total 827.967 21% 8.974.579 17%

VENDAS (R$ MM)
Variacdo acumulada

jan/out-18: 0,7%

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
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INADIMPLENCIA BRUTA MENSAL

25% ——— )7 e—2018

20%
16,6%
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10%

59 6,1%
0

0%
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

Fonte: Hedge / administradora do shopping

FLUXO DE VEICULOS

140.000 Variagdo acumulada

m2017 m2018

120.000 jan/out-18: 1,6%

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
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VACANCIA (% ABL)

12% e 2017 e—2 (018

10%
7,6%
8%
6%
6,5%
4%

2%

0%
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
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Shopping Parque Dom Pedro

Neste més, a loja Fnac, com uma érea de aproximadamente 3 mil m? encerrou suas atividades no
shopping. As operacbes desta marca, que é controlada pelo grupo da Livraria Cultura, estdo sendo
fechadas por todo pals. A administradora do empreendimento ja estd trabalhando na reposicdo da
loja. Com este fechamento, a vacancia do shopping é de 4,86%, a maior dos Ultimos 3 anos.

Av. Guilherme Campos, 500 - Campinas, SP
www.parquedpedro.com.br
® 10,53% de participacao ® 394 operacdes

via cotas de Fll ® |naugurado em 2002

® 127,3milm®de ABL Total ®= Qperador: Sonae Sierra

® Principais Operacbes: Casas Bahia, Etna, Jamie’s
[talian, Kinoplex, Magazine Luiza, Marisa, Outback,

Pernambucanas e Petz, Walmart

Fonte: Hedge / administradora do shopping
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Via Parque Shopping

A reforma e completa troca de mobilidrio na praca de alimentacdo do shopping e revitalizagdo dos
sanitarios, inaugurada em outubro, promoveu mais um avancgo no sentido de revitalizacdo do ativo.

Espera-se que o objetivo de obter maior atratividade de publico, vendas e receita de alugueis seja
alcancado, o que observaremos nos meses seguintes.

Av. Ayrton Senna, 3000 - Rio de Janeiro, RJ

www.viapargueshopping.com.br
" 16,5%de participagao ® 239 operacoes

via cotas de Fll ® |naugurado em 1993

" 57,2milm®de ABL Total = Qperador: Aliansce

® Principais Operaces: C&C, Kinoplex, Km de

Vantagens Hall, Leader, Lojas Americanas, Marisa,

Renner e Rio Decor

g

A -~
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W~ —

Fonte: Hedge / administradora do shopping
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|
Documentos

= REGULAMENTO VIGENTE

= PROSPECTO ULTIMA EMISSAQ

= DEMONSTRACOES FINANCEIRAS 2017

A presente instituicao aderiu a0
m Cadigo ANBIMA de Regulagao
e Melhores Praticas para os

ANBIMA Fundos de Investimento.
e —

Este boletim tem carater meramente informativo, destina-se aos cotistas do Fundo e ndo deve ser entendido como analise
de valor mobiliario, material promocional, solicitagéo de compra ou venda, oferta ou recomendacéo de gualquer ativo
financeiro ou investimento. Recomendamos consultar profissionais especializados e independentes para eventuais
necessidades e questoes relativas a aspectos juridicos, tributarios e de sucessao. As informacoes veiculadas, os valores e as
taxas sao referentes as datas e as condicdes indicadas no material e ndo seréo atualizadas. Verifique a tributacéo aplicavel.
As referéncias aos produtos e servicos sao meramente indicativas e ndo consideram os objetivos de investimento, a
situacao financeira ou as necessidades individuais e particulares dos destinatarios. O objetivo de investimento nao constitui
garantia ou promessa de rentabilidade. Os dados acima consistem em uma estimativa e ndo asseguram ou sugerem a
existéncia de garantia de resultados ou isencao de risco para o investidor. O administrador do Fundo e o gestor da carteira
nao se responsabilizam por erros ou omissoes neste material ou pelo uso das informaces nele contidas. Adicionalmente,
nado se responsabilizamn por decisdes dos investidores acerca do tema contido neste material nem por ato ou fato de
profissionais e especialistas por ele consultados. A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade
futura. Fundos de Investimento ndo sado garantidos pelo administrador do fundo, gestor da carteira, por qualguer
mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Ao investidor e recomendade a leiture cuidadosa
tanto do prospecto guanto do regulamento do Fundo, com especial atencéo para as clausulas relativas ao objetivo e a
politica de investimento do Fundo, bem como as disposicdes do prospecto que tratam dos fatores de risco a gue este esta
exposto. Os riscos eventualmente mencionados neste material ndo refletem todos os riscos, cenérios e possibilidades
associados ao ativo. O investimento em determinados ativos financeiros pode sujeitar o investidor a significativas perdas
patrimoniais. Ao investidor cabe a responsabilidade de se informar sobre todos 0s riscos, previamente a tomada de deciséo
sobre investimentos. Ao investidor caberd a decisdo final, sob sua Unica e exclusiva responsabilidade, acerca dos
investimentos e ativos mencionados neste material. Para obter informacgdes sobre objetivo, publico-alvo e riscos, consulte o
reqgulamento do Fundo. Sdo vedadas a copia, a distribuic&o ou & reproducéo total ou parcial deste material, sem a previa e
expressea concordancia do administrador e do gestor do Fundo.
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