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OBJETIVO DO FUNDO

0 Hedge Brasil Shopping FIl tem como objetivo auferir rendimentos pela aquisicao e exploragao comercial de
participacdes em shopping centers construidos e em operacdo com pelo menos 15.000 m? de &rea bruta . . . . . .
locdvel (ABL), localizados em regiées com é&rea de influéncia de, no minimo, 500 mil habitantes e - -

administrados por empresas especializadas, atuando de forma ativa na gestao da carteira de investimentos. A

INiCIO DAS ATIVIDADES

Novembro de 2006 e
R$ 227,41
ADMINISTRADORA

Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. L

GESTORA
R$ 2 1 1 , 2 5 Hedge Investments Real Estate Gestao de Recursos Ltda. =~~~

TAXA DE ADMINISTRACAO (inclui Gestdo)

0,60% ao ano sobre o valor de mercado das cotas

R$ 2,1 b| TAXA DE PERFORMANCE o

Ndoha

OFERTAS CONCLUIDAS
Oito emissoOes de cotas realizadas

10.000.000

CODIGO DE NEGOCIACAO
HGBS11

TIPO ANBIMA

75.9 73 FIl Renda Gestao Ativa - Shoppings

PRAZO
Indeterminado

172,2 mil m2 PUBLICO ALVO

Investidores em geral

FACA PARTE DO NOSSO MAILING

Cadastre-se para receber por e-mail informacdes do Fundo como relatdrios gerenciais, fatos relevantes e
outras publicacoes.

RELACAO COM INVESTIDORES

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

* Para efeitos deste relatdrio, os investimentos nos shoppings Parque D. Pedro, Praca da Moga, Via Parque, West Plaza, Floripa, Grand
Plaza e Jardim Sul por meio dos fundos HPDP11, PQDP11, HMOC11, FVPQ11, WPLZ11, FLRP11, ABCP11 e JRDM11, respectivamente,
sao considerados ativos imobilidrios.

Fonte: Hedge / administradoras dos shoppings / Itat / Economatica; Data base das informacdes: 30/09/2020.

Relatério Gerencial Hedge Brasil Shopping Fl 2


mailto:ri@hedgeinvest.com.br
https://www.hedgeinvest.com.br/#mailing

hedge. SETEMBRO DE 2020

INVESTMENTS

PALAVRA DA GESTORA
CENARIO MACRO E POLITICO

Saimos de Setembro da mesma forma que entramos. Parece que estamos no filme “O Feitico do Tempo”
(Groundhog Day), em que o protagonista é obrigado a reviver o mesmo dia sucessivamente, muitas vezes
repetindo os mesmos erros. Dizemos isso porque as discussdes ao longo do més foram sempre iguais. A
questado central é como estabelecer fontes de financiamento para o programa de renda minima, que pode se
chamar Renda Brasil ou Renda Cidada, que o governo deseja estabelecer para substituir o Bolsa Familia de
uma forma mais inclusiva, para nao desassistir os chamados “invisiveis” atendidos pelo “coronavoucher”.

O problema é que ninguém estd querendo cortar despesas para encaixar esse gasto, que apesar de ser
importante para reduzir as desigualdades presentes na sociedade brasileira, representa uma ameaca ao teto
de gastos, uma questdo que parecia superada no final do més passado. Apesar de ter sua importancia
reiterada ao longo de setembro, se mantém no ar uma desconfianca com relacdo ao compromisso que o
governo tem com a viabilidade fiscal.

O presidente Bolsonaro, o ministro Paulo Guedes e seu desafeto o ministro Rogério Marinho, o relator da
Reforma Tributéria, deputado Aguinaldo Ribeiro, o presidente da Comissao Mista de Orcamento, senador
Marcio Bittar, enfim, todos sem excecdo reiteram a importancia da manutencdo do teto de gastos, mas
ninguém oferece alternativas vidveis para acomodar o novo programa. Aparentemente essa matéria s6 sera
resolvida depois das eleicdes municipais em novembro e com isso todas as discussdes relacionadas a Reforma
Tributaria e ao Orcamento do Governo para 2021 deverao ser resolvidas somente nos ultimos 40 dias do ano.
Realmente é decepcionante verificar que os politicos ndo conseguem entender, depois de todos esses anos,
gue a sociedade brasileira deseja que a parte de cima da piramide social abra mao de parte de seus beneficios
para promover uma teia de protecao capaz de amparar de forma minima as camadas mais vulneraveis da
populacao.

Voltando para as questdes econ6micas, tivemos em setembro a cristalizacdo da inseguranca que as questdes
politicas estdo trazendo para o mercado. O grande exemplo dessa situacdo foi a impressionante descolada
que as taxas de juro futuras, expressas pelo contrato de DI da B3, apresentaram ao longo do més, quando
comparadas com as expectativas de mercado apontadas na pesquisa Focus do Banco Central, ou mesmo nas
atas do COPOM. Até a recém implementada politica de “prescricdo futura” (forward guidance) ja esta
ameacada, inclusive com declaracées publicas do presidente do BACEN, Roberto Campos Neto, afirmando que
a manutencao da taxa de juros nos patamares atuais nao se sustentaria em caso de rompimento do teto de
gastos.

A situacdo da pandemia do coronavirus arrefeceu, com quedas consecutivas nas médias mdveis de
diagndsticos e dbitos registrados. Nao se descarta a ocorréncia de uma segunda onda na pandemia, como
temos vistos em diversos paises da Europa, mas por enquanto essa tragica situacao esta sob controle, e
esperamos gue assim se mantenha até a aprovacao de uma vacina, que tem chances de estar disponivel até
o fim de novembro.

Assistimos também a uma reacdo muito positiva de alguns setores da economia, com destaque para a
construcao civil e o agronegdcio - que inclusive j& vem trabalhando a niveis superiores aos do ano passado,
tanto na margem do més a més quanto no acumulado desses primeiros nove meses do ano. No entanto,
setores mais atingidos como os de hotelaria, varejo fisico e as companhias aéreas ainda sofrem muito e
apresentam uma recuperacao lenta, porém constante, mesmo porque alguns desses setores, como o de
Shoppings Centers, por exemplo, ainda estao sofrendo com restricdes de funcionamento, tanto de horério
guanto de ocupagao.

Devemos ressaltar também que tivemos mais um més de queda no mercado de acbes, com o indice Bovespa
cedendo 4,80% ao longo de setembro, acima da média do mercado internacional, sendo que as principais
bolsas americanas cairam entre 2,28% e 5,72% nesse mesmo periodo. A grande diferenca é que em agosto os
indices dessas mesmas bolsas (NASDAQ, Dow Jones e S&P 500) tiveram os melhores resultados em 36 anos
a0 passo que aqui o lbovespa caiu 3,44%. Essa é mais uma prova do descolamento que o aumento da
percepcao de risco em relacdo ao mercado brasileiro tem provocado; alids, a comprovacdo se dé ao
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constatarmos que os estrangeiros ja retiraram quase R$ 90 bilhdes da bolsa brasileira, praticamente o dobro
do que foi retirado em todo o0 ano de 2019.

Ainda em setembro o ddlar se valorizou em 2,19% sobre o real, continuando a trajetdria que temos visto ao
longo de 2020, sendo, portanto, mais um indicador da desconfianca dos mercados com relacao a conducao
da nossa politica econdmica. Retomando o assunto, realmente o que mais chama atencao é a impressionante
escalada das taxas de juro no mercado futuro, com o DI para janeiro 23 terminando o0 més a 4,72%, depois de
guase bater 4,90% durante o més. Cabe aqui um lembrete de que essas sao as taxas médias projetadas, mas
implicam que na ponta da curva, ou seja, em janeiro 2023, o0 mercado estd projetando uma taxa ao redor de
8%.

Por fim, com relacao aos fundos imobilidrios, em setembro o IFIX apresentou uma peguena alta, de 0,46%, de
modo que o mercado de Flls mais uma vez demonstra que, em tempos de turbuléncia, tende a apresentar
menos volatidade e mais resiliéncia do que o mercado de acdes, mesmo com as projecdes de juros subindo.
Isso nos parece positivo, pois o investidor dessa classe de ativo tem manifestado compreensao sobre a
dindmica desses mercados e segue investindo com confianca - os nimeros da B3 demonstram que os fundos
imobilidrios superaram a marca de um milhdo de investidores, se consolidando definitivamente como uma
importante classe de ativos dentro do mercado de investimentos do Brasil. Acreditamos que com o atual
cenario de juros, mesmo que a crescente inseguranca com relacdo ao equilibrio fiscal e um eventual aumento
de juros ao longo de 2021, o atual dividend yield do IFIX, ao redor de 6%, ainda é muito competitivo e deve
remunerar bem os investidores na comparacao com outras classes de ativos.

Mais uma vez, agradecemos a confianca em nds depositada.

Equipe Hedge Investments
Mercado de Shopping Centers

Neste relatdrio apresentamos os indicadores operacionais do portfélio de agosto, que refletem no resultado
financeiro dos shopping centers de setembro. Este por sua vez é refletido no resultado do Fundo em setembro
ou outubro a depender da politica de repasse de resultados de cada empreendimento, como melhor detalhado
a frente.

0 més de agosto reforcou a tendéncia de retomada no setor e de que talvez tenhamos deixado o pior da crise
para trds. Em agosto, segundo dados da Associacdo Brasileira de Shopping Centers, a receita nominal de
vendas dos shopping centers nacionais apresentou queda de 32% em relacdo ao mesmo més do ano anterior.
Esta foi a menor variacdo mensal desde o inicio da pandemia.

No gréfico a seguir apresentamos a variacao mensal de vendas em relacdo ao mesmo més do ano anterior
desde agosto de 2019. E possivel observar o forte crescimento que o setor apresentou no primeiro bimestre
do ano conforme detalhamos no relatério gerencial de marco, bem como a desaceleracao no ritmo de queda
de vendas do setor desde o forte impacto em abril, guando grande parte dos empreendimentos tiveram suas
atividades suspensas durante todo o més, ficando autorizadas a funcionar apenas as operacdes consideradas
essenciais, como supermercados, farmacias entre outras.
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Variacao Mensal de Vendas
(sobre o mesmo més do ano anterior)
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Fonte: Abrasce

Apesar desta perspectiva positiva, & importante notar que existe uma heterogeneidade nesta retomada, o que
dentre as diferentes “letras e formatos” propostos para descrever a curva de retomada, poderiamos adotar a
retomada em “K”, caracterizada por ativos ou setores que apresentam uma retomada forte, como farmacias,
supermercados, segmento de eletroeletronicos e ativos dominantes ou expostos ao “coronavoucher”,
enguanto outros mostram maiores dificuldades na retomada como os setores de turismo e entretenimento ou
ativos expostos ao fluxo de visitantes comercial, impactado pela adocao do home-office por significativa parte
das empresas.

Em linha com os numeros reportados pela Abrasce para o setor brasileiro, verificamos uma melhora sequencial
nos shoppings do nosso portfélio desde abril, més mais severamente impactado pelas medidas de isolamento
sociais decretadas pelas autoridades locais. Como exposto no grafico a seguir, em todos os meses houve uma
variacao nas vendas totais dos ativos do Fundo superior a 50% em relacdo ao més anterior.

Vendas Totais
(em milhoes; crescimento m/m%)

388,3
75, 6 | +117%
EAN .. B
Abril Maio Junho Julho Agosto
2020 - @®~- cresc. m/m% 2020 2019

Fonte: Administradores dos ativos, Hedge, Rio Bravo, BTG.
Vendas totais do portfélio, com excecdo do FVPQ, que ndo temos acesso aos nimeros. Os valores acima nao estao ponderados pelas
participacdes detidas em cada ativo.
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No entanto, gostariamos de destacar que existem outros fatores que fazem com que este resultado nado seja
prontamente refletido no resultado dos shoppings e consequentemente do Fundo. Sendo os principais: (i) a
flexibilizacdo no faturamento dos boletos, especialmente para os lojistas de menor porte, com menor acesso
a crédito e capacidade de superacdo deste momento e que ainda apresentam quedas relevantes nas vendas,
conforme citado anteriormente; (ii) queda no resultado do estacionamento, diretamente proporcional ao fluxo
de visitantes; (iii) alto nivel de inadimpléncia observado no setor, tanto de aluguel quanto condominial. Cabe
lembrar que quando um lojista deixa de pagar o aluguel e o condominio, o empreendedor ndo apenas deixa
de receber a receita locaticia, mas também deve arcar com o boleto do condominio, garantindo que o shopping
fiqgue em dia com seus fornecedores.

Sobre este Ultimo, vale destacar que a inadimpléncia observada no periodo variou de acordo com a estratégia
de faturamento e cobranca adotada por cada administradora. As administradoras que optaram por conceder
o desconto j& no faturamento a todos os lojistas apresentaram valores inferiores para este indicador, no curto
prazo, em relacdo as que optaram por faturar os boletos e negociar os valores posteriormente.

Adicionalmente, como mencionado, existe um deslocamento de caixa natural do setor. Os aluguéis referentes
ao més de agosto, por exemplo, somente serdo recebidos pelo shopping em setembro e repassados aos
empreendedores na segunda quinzena de setembro ou apenas em outubro, a depender da politica de
distribuicdo de cada empreendimento. Excepcionalmente, devido ao impacto da pandemia e incertezas
guanto aos resultados futuros, a distribuicao de resultados aos empreendedores de alguns empreendimentos
foi interrompida até que se tivesse uma visibilidade maior da situacdo ou um determinado nivel de caixa no
empreendimento que pudesse ser considerado confortdvel, considerando as obrigacdes de curto prazo.

Agora, com os ativos reabertos, a retomada do faturamento de aluguéis e a reducdo das incertezas
relacionadas ao fluxo de caixa dos empreendimentos nos préximos meses, o Fundo voltou a receber parte das
remessas de resultados dos shoppings do portfélio, ainda que em patamares inferiores.

Situacédo atual do portfélio do Fundo

0 Fundo encontra-se desde o dia 06 de agosto de 2020, com todos os ativos autorizados a funcionar, ainda
que com restricdes. Abaixo é possivel observar o status de cada um dos ativos ao longo dos Ultimos meses, e
a frente, as principais restricdes de funcionamento atuais. Conforme pode ser notado, alguns ativos tiveram
gue suspender as atividades uma segunda vez em funcado do avanco de casos de COVID-19 nas respectivas
regides.

Marco Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro

PENHA
WEST PLAZA
PARQUE DOM PEDRO
MOOCA

SAO BERNARDO
TIVOLI

VILLA LOBOS
IFASHION
GOIABEIRAS

GRAND PLAZA
SANTANA

PRACA DA MOCA
VIA PARQUE
FLORIPA
JARDIM SUL
SUZANO

M Pleno funcionamento B Funcionamento suspenso Funcionamento com restricoes
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No quadro abaixo, é possivel observar o detalhamento do portfdlio do Fundo na data de 07 de outubro de 2020.

s . % da Horario de " . = .
Localizacao Shoppings Carteira Funcionamento Operacgodes de Alimentacao e Cinemas
Penha
West Plaza
Sa0 Paulo - SP .Mooca 5% 12hr 85 20hr Alimentacao - permitida, com limitacdo da capacidade
Villa Lobos Cinema - fechado
Santana Parque
Jardim Sul
Campinas - SP Shopping Parque 11%
Dom Pedro . ~ - R .
R Alimentacao - permitida, com limitacédo da capacidade
13hras 21hr .
Santa Barbara Cinema - aberto
1 H 1 0,
d'Oeste - SP Tivoli Shopping 8%
S30 Bernardo - SP Sao Bernar.do Plaza 8% 12hr &5 20hr Alimentacao - perm!tlda, com limitacao da capacidade
Shopping Cinema - fechado
Novo Hamburgo - RS | Fashion Outlet NH 4% 10hr as 21hr Alimentacgo - permltlda, corP Ilmltagéo da capacidade
Cinema - nao possui
Cuiabé - MT Shopping 29 11hr as 22hr Alimentacao - permitida, com limitacédo da capacidade
Goiabeiras ° (segunda a sabado) Cinema - fechado
. R Ali tacao - itida, limitacéo d idad
Santo André - SP Grand Plaza 3% 12hr as 20hr imentag=o perm! SR ki et s
Cinema - fechado
Diadema - SP Shopping Praca da 3% 12hr &5 20hr Alimentacao - perm!tlda, com limitagao da capacidade
Moca Cinema - fechado
Rio de Janeiro - RJ Via Pargue 3% 12hr &5 20hr Alimentacao - permlFlda, com limitagao da capacidade
Shopping Cinema - aberto
Suzano - SP Shopping Suzano 2% 12hr 85 20hr Alimentacao - perm!tlda, com limitacdo da capacidade
Cinema - fechado
Florianopolis - SC Shopping Floripa 2% 10hr 8s 22hr Alimentacao - perm!tlda, com limitacdo da capacidade
Cinema - fechado

Vale destacar, que além das restricdes quanto aos hordrios de funcionamento e as operacdes de alimentacao,
os shopping centers ainda apresentam limitacdes quanto ao funcionamento de atividades de lazer, como
parque de diversoes, exposicoes e eventos que historicamente contribuem significativamente para a atracdo
de fluxo de visitantes. As operacdes de cinema, uma das principais ancoras do setor, seguem com o0
funcionamento suspenso na maioria dos shoppings. Em nosso portfélio, os cinemas voltaram a funcionar
apenas nos shoppings Pargue Dom Pedro, Tivoli e Via Parque. Acreditamos que ao longo das préximas
semanas, teremos a permissao para abertura em outros ativos do Fundo.

Por fim, ressaltamos que o portfélio do HGBS foi construido ao longo dos Ultimos 14 anos. Em nossa opinido,
@ muito dificil construir um portfélio tdo consistente e representativo. Estar concentrado na regido
metropolitana de Sao Paulo, é estar na regido mais resiliente e economicamente mais pujante do Brasil, e que
serd por essa regido que a economia deve retomar. Os ativos que temos em nosso portfdlio carregam um
histérico de bons resultados e tradicdo no mercado de Shopping Center do Brasil. Entendemos que as
restricdes ora impostas, em algum momento passarao, de forma que os ativos da carteira ndo perderao sua
capacidade de geracao de renda na perpetuidade.

Além da diversificacao dos ativos estratégicos, cabe pontuar que o Fundo possui o equivalente a 1% do
patrimonio liquido (PL), alocado em produtos de renda fixa, com liquidez imediata, gue entendemos ser mais
gue suficiente para honrar eventuais necessidades de despesas do portfdlio neste momento adverso. Ainda,
em busca de maior eficiéncia da gestdo do caixa captado na ultima emissao, o Fundo possui 11% do PL em
fundos imobilidrios de CRI, cujo impacto no curto prazo nos rendimentos & bem inferior ao que estamos
enfrentando no setor de shopping.
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DESEMPENHO DO FUNDO
RESULTADO

0 Fundo distribuird R$ 0,30 por cota como rendimento referente ao més de setembro de 2020, considerando
as 10.000.000 cotas no fechamento. O pagamento sera realizado em 15 de outubro de 2020, aos detentores
de cotas em 30 de setembro de 2020.

A politica de distribuicao 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. O resultado contempla as
receitas provenientes dos resultados recebidos dos shopping centers investidos, receitas financeiras e
despesas operacionais do Fundo. A tabela abaixo demonstra o fluxo de caixa do Fundo (em R$). Para uma
analise mais completa recomenda-se considerar uma média de um periodo mais longo.

Para entender no detalhe o resultado do Fundo, recomenda-se analisar a Planilha de Fundamentos disponivel
na pagina do Fundo.

HGBS 11 set-20 2020 12 Meses
Receita Imobiliaria 3.281.454 57.080.127 93.677.282
Renda Imobiliaria 3.282.484 42.505.566 69.899.475
Lucro Operacoes (1.030) 14.574.561 23.777.808
Receita Financeira 1.368.147 13.033.149 22.301.511
Renda Fixa 1.639 1.631.744 7.432.372
CRI - 17.782 678.084
Flls Liquidos 1.366.508 11.292.736 13.298.567
LCI - 90.888 892.488
Total de Receitas 4.649.601 70.113.277 115.978.793
Total de Despesas (1.141.192) (11.963.535) (15.778.511)
Resultado 3.508.408 58.149.742 100.200.282
Rendimentos aos Recibos de Emissédo - - -
Resultado HGBS11 3.508.408 58.149.742 100.200.282
Rendimento HGBS11 3.000.000 55.500.000 97.500.000
Resultado Médio / Cota 0,35 0,65 0,84
Rendimento Médio / Cota 0,30 0,62 0,81

Renda Imobilidria: compreende receitas operacionais dos shoppings, liquidas das despesas operacionais aplicaveis ao negdcio, e
rendimentos nos investimentos dos Flls HPDP11, PQDP11, HMOC11, FVPQ11, FLRP11, WPLZ11, ABCP11 e JRDM11. Lucros Operacgdes:
diferenca entre valor de venda e valor de aquisicdo dos ativos alvo, incluindo custos relacionados, como IR sobre ganho de capital na
venda de Flls, entre outros. Flls Liquidos: rendimentos e ganhos de capital auferidos nos investimentos em Flls ndo estratégicos. LCI: a
receita de LCI é considerada somente quando da sua liquidacao financeira. Despesas: diretamente relacionadas ao Fundo, tais como taxa
de administracdo, honorérios juridicos, assessoria técnica, contabil e imobilidria, taxas CVM e B3.

Fonte: Hedge / Itau

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 variacdo 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% 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%.

Relatério Gerencial Hedge Brasil Shopping Fl 8


http://hedgeinvest.com.br/hgbs/

hedge. SETEMBRO DE 2020

INVESTMENTS

Na tabela seguinte, a cota de aquisicdo 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 aquisicdo da
cota.

0 ganho de capital liquido contempla a variacédo do valor da cota no periodo, ja descontados os 20% de imposto
de renda em caso de variacdo positiva. O célculo da TIR liquida também é apresentado de forma anualizada
desde a primeira integralizacao de cotas.

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

Hedge Brasil Shopping FlI set/20 2020 12 meses Inicio
Cota Aquisicdo (R$) 212,00 299,99 254,70 100,00
Renda Acumulada 0,12% 2,22% 4,26% 197,14%
Ganho de Capital Liquido -0,35% -29,58% -17,06% 89,00%
TIR Lig. (Renda + Venda) -0,24% -27,80% -13,17% 712,43%
TIR Lig. (Renda + Venda) a.a. -2,80% -35,38% -13,17% 16,38%
% CDI Liquido - - - 356%
Retorno Total Bruto -0,2% -27,4% -12,8% 308,4%
IFIX 0.5% -12,6% 4,1% N/A*
% IFIX = = = N/A*

*0 IFIX iniciou em dezembro de 2010, apds a constituicdo do Fundo.

RENTABILIDADE ACUMULADA

O gréafico abaixo compara a série histérica acumulada, na base 100, de alguns indicadores de mercado em
relacdo ao valor da cota e aos rendimentos distribuidos desde o inicio do IFIX, em janeiro de 2011.

480 -
430 -+
Valor da Cota
) Ajustada por
380 Rendimento (R$)
330 -
314,6
280 - 279,5
230 A
180 IFIX (base 100) CDI Acumulado Liquido 208,3
1 (base 100) ~
= 137,6
130 A
a0 . . . . . . . . IVanr da Cota (R$)

dez-10 dez-11 dez-12 dez-13 dez-14 dez-15 dez-16 dez-17 dez-18 dez-19

Fonte: Hedge / B3 / Bacen / Economética
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LIQUIDEZ E VALOR DA COTA

SETEMBRO DE 2020

No fechamento deste més, o valor de mercado da cota do Fundo foi de R$ 211,25, o que representa um valor
de mercado total do Fundo de R$ 2,1 bilhdes, posicionando o HGBS como o maior fundo imobilidrio de

portfélio de shopping center. O valor patrimonial da cota foi de R$ 227,41.

Negociacao B3 set-20 2020 12 meses
...... Presenca em pregdes 100% 100% 100%
S Volume negociado (R$ milhdes) 43,5 1.010,8 1.449,1
------ Giro (em % do total de cotas) 2,1% 43,6% 59,3%
------ 350 300
...... 300 250
- 250 -~ Fechamento de setembro/20
...... R$ 211,25 200
...... 200 EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEESR EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEENER EEEEN ) EEEEEEEER
L 150
...... 150
o 100
""" 100 Valor da Cota (R$)
""" (eixo esq.)
L >
...... 0 0
------ 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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INVESTMENTS

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

SETEMBRO DE 2020

0 Fundo encerrou o més de setembro de 2020 com investimentos em 16 shopping centers, distribuidos em

onze cidades e cinco estados.

DIVERSIFICACAO (% da carteira)

87% da carteira de ativos do Fundo estdo alocados em Ativos Imobilidrios e 13% em Fundos de Investimento
Imobilidrio Liquidos (FIl), Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI), Fundos de Investimento Imobiliadrio de
Certificados de Recebiveis Imobilidrios (Flls de CRI) e outros ativos de renda fixa (RF).

Diversificacao da Carteira

Diversificacao por Ativos

Iméveis

@--.
.
.
.

. 63% Estratégicos 88,0%
Flls Liquidos  11,3%
CRIs 1,3%
25%"
Flls e, o ase®
Diversificacao por Operadores
AD Shopping 32%

Aliansce Sonae 31%

\

brMalls 26%
CCP 3%
Floripa 2%

Fonte: Hedge / Itau

A seguir, observa-se a diversificacdo dos ativos no Brasil, 87% da carteira
de ativos imobilidrios do HGBS esta concentrada no estado de Séao Paulo,
o estado com o maior PIB do pais e o segundo PIB per capita da Federacao.

PENHA 17% WEST PLAZA 14%
PARQUE DOM PEDRO 11% MOOCA 8%
SA0 BERNARDO 8% TIVOLI 8%
VILLA LOBOS 7% IFASHION 4%
GOIABEIRAS 4% PRACA DA MOCA 3%
GRAND PLAZA 3% SANTANA 3%
3% 9
VIA PARQUE FLORIPA 2%
JARDIM SUL 2% SUZANO 2%
RR AP
AM PA MA CE

Sao Paulo 87%
Mato Grosso 4%
Rio Grande do Sul 4%
Rio de Janeiro 3%

Ac
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hedge. SETEMBRO DE 2020

INVESTMENTS

EVOLUCAO DA RENDA IMOBILIARIA (R$ MM)

Em setembro, o Fundo apresentou renda imobilidria de R$ 3,3 milhdes, um crescimento de 94% em relacao
ao més anterior. Os principais destaques foram o recebimento do rendimento do Fundo HPDP11, do Shopping

Penha e do Shopping Tivoli. Juntos estes 3 shoppings foram responsaveis por 67% da renda imobilidria do
més.

Para os proximos meses, esperamos a manutencao da tendéncia de crescimento da renda imobilidria ao passo
gue mais ativos retomem a distribuicao a resultados.

Trazemos no grafico de barras abaixo o resultado gerado e efetivamente recebido no més e no gréafico de
area o resultado gerado e acumulado nos ultimos 12 meses. Desta forma, conseguimos expurgar efeitos

nao recorrentes e sazonalidade dos ativos. O resultado por shopping pode ser encontrado na Planilha de
Fundamentos, disponivel no site do Fundo.

69,9
2,7 3.3
1,0 . 117
7,5 7,5 7,7 12,2 11,9 13,2 9,2
22 [

|
-0,8

set-19 out-19 nov-19 dez-19 jan-20 fev-20 mar-20 abr-20 mai-20 jun-20 jul-20 ago-20 set-20
12m Acumulado W Mensal

Fonte: Hedge / administradoras dos shoppings
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SETEMBRO DE 2020

hedge.

INVESTMENTS

INDICADORES OPERACIONAIS - CONSOLIDADO

Abaixo, os principais indicadores dos empreendimentos em que o Fundo detém participacdo. Nesta andlise,
consideramos 12 dos 16 ativos estratégicos da Carteira de Investimentos, exceto Via Parque, Floripa, Grand
Plaza e Jardim Sul, que ndo temos acesso as informacodes detalhadas dos empreendimentos.

As vendas totais do Fundo apresentaram queda de 6,5% em relacdo a agosto de 2019, mas levando-se em
consideracao apenas 0s mesmos ativos que estavam em carteira em agosto de 2019 a queda foi de 33%. No
entanto, houve um crescimento em relacao a julho de 2020 de 57%.

Outro destaque foi a vacancia que encerrou 0 més em 7,2%, vs. 8,1% no més anterior. O principal responsavel
por esta reducao foi a comercializacao de loja para a Riachuelo no Shopping West Plaza.

VENDAS TOTAIS (R$ MM)

250
200
150
100

5

o

0

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

= 2019 m 2020

VACANCIA (% ABL)

— 2019 — 2020

10,0%

8,0% 7,24%

6,0% 5,17%

—

4,0%
2,0%

0,0%

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

EVOLUCAO DO NOI/M? (R$/m?, sob regime de caixa)

120

100 90 92 92

80
64 60

60
40
20

0

-20
mai

abr
m 2019

mar jun jul ago set out dez

m 2020

nov

Fonte: Hedge, Administradores

Relatério Gerencial Hedge Brasil Shopping Fl 13



hedge. SETEMBRO DE 2020

INVESTMENTS

SHOPPING PENHA (17% da carteira)

0 Shopping Penha passou por importante processo de reposicionamento. Em 2019, tivemos a inauguracao das Lojas
Renner, a reforma da Centauro e o retrofit das fachadas do shopping. O shopping teve suas atividades temporariamente
suspensas, em cumprimento as determinacdes do Governo Estadual de Sao Paulo relativas a prevencédo do avanco da
COVID-19, entre os dias 20 de marco e 10 de junho, inclusive. Em agosto, o resultado operacional ficou em R$ 825 mil,
uma queda de 65% em relagao a agosto de 2019, impactado pela queda de fluxo decorrente da pandemia.

Principais Operacgoes: Renner, C&A, Centauro, Kalunga, Lojas Americanas, Marisa, Moviecom e Sonda
Endereco: R. Dr. Jodo Ribeiro, 304 - Sdo Paulo, SP www.shoppingpenha.com.br

o de retirada

DIA DAS
MAES
coM

* SHOPPING PENHA .
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INVESTMENTS

SHOPPING PENHA (17% da carteira)

Fluxo de Caixa 100% shopping

SETEMBRO DE 2020

Aluguel minimo
Aluguel complementar
Aluguel quiosques/stands
Qutras receitas
Receitas totais
Encargos de lojas vagas e contratuais
Outras despesas
Despesas totais
Resultado operacional (NOI)
Resultado estacionamento
NOI + estacionamento
Benfeitorias
Resultado ndo operacional
Fluxo de caixa total

VENDAS (R$ MM)

763.543
73.089
134.152
24.352
995.136

(66.753)
(222.669)
772.467

52.122
824.589

681.829

Variacao Acumulado Variacao

ago-20/19 jan/ago-20 acum. 20/19

-59% 7.373.244 -47%

-64% 753.828 -41%

-54% 1.252.930 -43%

-61% 221.518 -57%

-59% 9.601.520 -46%

(155.916) 7% (1.217.560) -9%
-64% (1.079.221) -41%

-33% (2.296.780) -27%

-63% 7.304.740 -51%

-81% 1.061.447 -52%

-65% 8.366.187 -51%

(142.760) - (1.793.049) -67%
-62% 6.573.138 -43%

FLUXO DE VEICULOS (‘000)

Variacdo acumulada até ago-20 m 2019 m 2020

75 -37,7%

60

59
45
3433 | i36 | |

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

m2019 m2020

Variacdo acumulada até ago-20
2L -44,4%
127

120
104101 103104

9

6

3

0

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

o

o

o

INADIMPLENCIA LiQUIDA 12M VACANCIA (% ABL)
12% e 2019 2020 8% 0019 2020
9,2%
B% 7%
4% e 6% 5,7%
. » W
3,5%

-4%

-8%
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

4%

3%
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
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hedge. SETEMBRO DE 2020

INVESTMENTS

SHOPP| NG WEST PLAZA (14% da carteira - 11% via imovel e 3% via cotas do FlIl WPLZ11)

Localizado na zona oeste de S&o Paulo, o Shopping West Plaza foi inaugurado em 1991 e é hoje um dos centros comerciais
mais importantes da regiao. Entre os dias 19 de marco e 10 de junho de 2020, inclusive, o shopping teve suas atividades
temporariamente suspensas, em cumprimento as determinacdes do Governo Estadual de Sdo Paulo relativas a prevencao
do avanco da COVID-19. Em agosto, o resultado operacional foi negativo em R$ 302 mil. Em agosto, o foi assinado contrato

com a Riachuelo para uma &rea de aproximadamente 1.500 m?. Este foi o principal responséavel pela reducéo da vacancia
no periodo.

88,8% 36,7 mil m2 200 1991 Aliansce Sonae
Principais Operagoes: Bio Ritmo, Centauro, Daiso, Renner, Magazine Luiza, Outback, Jeronimo e Pecorino.
Endereco: Av. Francisco Matarazzo - Sao Paulo, SP westplaza.com.br

THSTAnu_

CA(J’—E,GLU B

%
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hedge. SETEMBRO DE 2020

INVESTMENTS

SHOPP| NG WEST PLAZA (14% da carteira - 11% via imovel e 3% via cotas do FIl WPLZ11)

Variaca Al lad Variaca
Fluxo de Caixa 100% shopping ago-20 anagao . curmulado anagso
ago-20/19 jan/ago-20 acum. 20/19
Aluguel minimo 368.110 -71% 5.443.788 -55%
Aluguel complementar 31.655 -78% 733.365 -39%
Aluguel quiosques/stands 228.239 -25% 1.423.025 -42%
Outras receitas 1.010 -98% 693.619 22%
Receitas totais 629.015 -65% 8.293.798 -50%
Encargos de lojas vagas e contratuais (935.412) 135% (2.800.565) -10%
Outras despesas (126.815) -63% (2.786.555) 0%
Despesas totais (1.062.226) 44% (5.587.119) -5%
Resultado operacional (NOI) (433.212) -141% 2.706.678 -74%
Resultado estacionamento 131.446 -78% 1.488.588 -69%
NOI + estacionamento (301.766) -118% 4.195.267 -73%
Benfeitorias (29.084) -23% (718.414) -56%
Resultado ndo operacional (21.220) -95% (120.479) 11%
Fluxo de caixa total (352.070) -131% 3.356.374 -75%
VENDAS (R$ MM) FLUXO DE VEiCULOS (‘000)
5o Variacdo acumulada até ago-20 2019 m2020 125 Variacdo acumulada até ago-20 m2019 m2020
-53,7% a4 -59,0%
40 100 95
32 80
” 22 28 28 28 8, 372 80 7T 27373
30 75 66
23 24 25 e
21
20 3
10
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)
6% ——?019 —2020 15% 2019 e—2020
4,1%
4% 12%
2% 9%
7,8%
5 -0,4% D o
0% NN— 6% w
-2% 3%
-4% 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
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hedge. SETEMBRO DE 2020

INVESTMENTS

MOOCA PLAZA SHOPPING (8% da carteira)

Apds a consolidacdo da dominancia do Mooca Plaza Shopping na regido, e inauguracao de um Pet Park ao ar livre,
melhorando a experiéncia do consumidor, o ativo € um dos principais da carteira do fundo. Entre os dias 19 de marco e 10
de junho de 2020, inclusive, o shopping teve suas atividades temporariamente suspensas, em cumprimento as
determinacoes do Governo Estadual de Sdo Paulo relativas a prevencdo do avanco da COVID-19. Em agosto, o resultado
operacional foi de R$ 1,9 milhdo, uma queda de 55% sobre agosto de 2019, impactado pela flexibilizacdo do faturamento.

Principais Operacdes: C&A, Centauro, Cinemark, Renner, Outback, Riachuelo, Zara
Endereco: R. Cap. Pacheco e Chaves, 313 - Sao Paulo, SP www.moocaplaza.com.br
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INVESTMENTS

SETEMBRO DE 2020

MOOCA PLAZA SHOPPING (8% da carteira)

Fluxo de Caixa 100% shopping ago-20 ML) l-\cumulado ML)
ago-20/19 jan/ago-20 acum. 20/19

Aluguel minimo 1.274.379 -57% 13.455.729 -47%
Aluguel complementar 112.142 -67% 1.942.344 -33%
Aluguel quiosques/stands 206.883 -60% 2.847.406 -26%
Outras receitas 111.846 -4% 800.935 -12%
Receitas totais 1.705.251 -57% 19.046.414 -42%
Encargos de lojas vagas e contratuais 58.873 -153% (1.135.951) 23%
Outras despesas (305.096) -64% (4.163.209) -19%
Despesas totais (246.223) -74% (5.299.159) -12%
Resultado operacional (NOI) 1.459.027 -51% 13.747.255 -49%
Resultado estacionamento 430.270 -66% 5.077.200 -48%
NOI + estacionamento 1.889.298 -55% 18.824.455 -49%
Benfeitorias (75.830) -95% (375.441) -88%
Resultado nao operacional 12.996 -61% 88.021 -74%
Fluxo de caixa total 1.826.464 -34% 18.537.035 -45%

VENDAS (R$ MM)

FLUXO DE VEICULOS (‘000)

H2019 m2020

Variacdo acumulada até ago-20

300 Variagdo acumulada até ago-20 m2019 m2020

125
105 254
100 240 494 174 196
196 193 191 193
187
o 68 178 171
59 59
I llw i ‘ | Iltlll\il | |
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)
e 2019 2020 2019 2020
2% 5,0%
4,4%
0,9%

N \/\/\ : e

1% 0.7% 3,0%

0% 2,0%

-1% 1,0%

0,7%
-1% 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
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hedge. SETEMBRO DE 2020

INVESTMENTS

SAO BERNARDO PLAZA SHOPPING (8% da carteira)

A qualificacdo e melhoria do mix atrelada aos diferenciais do equipamento tém contribuido para a almejada consolidacao
do Sao Bernardo Plaza como dominante na regido. Entre os dias 19 de marco e 14 de junho de 2020, inclusive, o shopping
teve suas atividades temporariamente suspensas, em cumprimento as determinacdes do Governo Estadual de Sdo Paulo

relativas a prevencdo do avanco da COVID-19. Em agosto, o resultado operacional de R$ 544 mil, uma queda de 77% em
relacao a agosto de 2019.

Principais Operacdes: Cinépolis, Outback, Kalunga, Lojas Americanas, Magazine Luiza e Smart Fit
Endereco: Av Rotary, 624 - Sao Bernardo do Campo, SP www.shoppingsaobernardoplaza.com.br
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INVESTMENTS

SETEMBRO DE 2020

SAO BERNARDO PLAZA SHOPPING (8% da carteira)

Fluxo de Caixa 100% shopping

Aluguel minimo
Aluguel complementar
Aluguel quiosques/stands
QOutras receitas
Receitas totais
Encargos de lojas vagas e contratuais
Outras despesas
Despesas totais
Resultado operacional (NOI)
Resultado estacionamento
NOI + estacionamento
Benfeitorias
Resultado nao operacional
Fluxo de caixa total

VENDAS (R$ MM)

Variacao Acumulado Variacao

ago-20/19 jan/ago-20 acum. 20/19

648.520 -63% 7.474.233 -48%
54.594 -62% 762.644 -47%
115.556 -59% 1.930.655 -27%
11.110 -62% 202.341 -51%
829.780 -63% 10.369.873 -45%
(270.553) 13% (1.280.516) 57%
(204.563) -57% (2.121.114) -28%
(475.116) -34% (3.401.631) -10%
354.665 -76% 6.968.242 -54%
189.762 -77% 3.132.639 -49%
544.426 -77% 10.100.881 -53%
(11.971) -97% (322.196) -82%
13.375 -62% 109.960 -41%
545.831 -72% 9.888.644 -50%

FLUXO DE VEiCULOS (‘000)

m 2019 m2020

64
4‘

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

Variacdo acumulada até ago-20

75 ag3%
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il
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INADIMPLENCIA LiQUIDA 12M
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VACANCIA (% ABL)
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o
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hedge. SETEMBRO DE 2020

INVESTMENTS

TIVOLI SHOPPING CENTER (8% da carteira)

Apds um ano com foco na ocupacdo de lojas vagas, foram inauguradas no primeiro semestre duas operacdes de
gastronomia, uma academia e um pet shop, com acréscimo inclusive de 833 m? na ABL do shopping, além de outras lojas
relevantes para o mix do empreendimento. O shopping suspendeu temporariamente as atividades em 29 de marco em
decorréncia das medidas de isolamento social decretadas, o que impactou negativamente a inadimpléncia no més. Teve

sua reabertura no dia 4 de junho e, em funcao do avanco da pandemia na regiao, teve suas atividades novamente
suspensas entre os dias de 06 e 27 de julho.

Principais Operacgoes: Renner, C&A, Magazine Luiza, Riachuelo, Moviecom, Pernambucanas e Cobasi
Endereco: Av. Santa Barbara, 777 - Santa Barbara d’'Oeste, SP www.tivolishopping.com.br

Co

© Shopping do sev animal
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INVESTMENTS

SETEMBRO DE 2020

TIVOLI SHOPPING CENTER (8% da carteira)

Fluxo de Caixa 100% shoping S R R
Aluguel minimo 96.493 -90% 3.427.699 -56%
Aluguel complementar 110.860 39% 1.035.455 -5%
Aluguel quiosques/stands 35.919 -78% 600.974 -54%
Outras receitas 9.349 -44% 130.210 -75%
Receitas totais 252.621 -80% 5.194.338 -52%
Encargos de lojas vagas e contratuais (91.562) 47% (549.057) -14%
Outras despesas (63.576) -61% (666.515) -49%
Despesas totais (155.138) -31% (1.215.571) -38%
Resultado operacional (NOI) 97.483 -90% 3.978.767 -55%
Resultado estacionamento 51.525 -86% 1.420.119 -51%
NOI + estacionamento 149.008 -89% 5.398.886 -54%
Benfeitorias (23.554) - (1.444.677) 1%
Resultado nao operacional - - - -
Fluxo de caixa total 125.454 -90% 3.954.210 -61%

VENDAS (R$ MM)

FLUXO DE VEICULOS (‘000)

Variagio acumulada até ago-20 m 2019 m 2020

2y -49,1%
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hedge. SETEMBRO DE 2020

INVESTMENTS

SHOPPING VILLA LOBOS (7% da carteira)

0 Shopping Villa Lobos estéa localizado no Alto de Pinheiros, regido nobre da cidade de Sdo Paulo e com facil acesso pela
Marginal Pinheiros. O shopping acumula aumento significativo na linha de Outras Receitas, quando comparado ao mesmo
periodo de 2019, em fungdo de um custo comercial para a aquisicao do ponto de uma operacao. Vale ressaltar, que esta . . . . . .
aquisicao foi realizada antes da aquisicao pelo HGBS g, portanto, nao impactou o resultado do Fundo. Entre os dias 19de -~ = -~ =~ -
marco e 10 de junho de 2020, inclusive, o shopping teve suas atividades temporariamente suspensas, em cumprimento . . . . .
as determinagdes do Governo Estadual de Sao Paulo relativas a prevencado do avanco da COvVID-19. ... ..

B | i 2000 s |

""" Principais Operacdes: Zara, C&A, MAC, Fast Shop, Le Lis Blanc, Cinemark, Outback, Rascal, Cortés. oo

.. Endereco: Av. das Nacdes Unidas, 4.777 - Sdo Paulo/SP www.shoppingvillalobos.com.br/
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INVESTMENTS

SHOPPING VILLA LOBOS (7% da carteira)

Fluxo de Caixa 100% shopping

Variacao

SETEMBRO DE 2020

Acumulado

Variacao

Aluguel minimo
Aluguel complementar
Aluguel quiosques/stands
Outras receitas

Receitas totais

Encargos de lojas vagas e contratuais

Outras despesas
Despesas totais
Resultado operacional (NOI)

Resultado estacionamento

NOI + estacionamento

919.162
77.745
171.547
26.405
1.194.858
(397.460
(397.460
797.398
210.469
1.007.867

)

)

ago-20/19
-73%
-67%
-76%
-92%
-75%
1032%
-100%
49%
-82%
-81%

jan/ago-20
14.122.625
1.859.745
2.907.785
(4.367.678)
14.522.477
(2.469.795)
(1.665.226)
(4.380.855)
10.141.622
4.363.908
14.505.530

acum. 20/19

Benfeitorias
Resultado nao operacional

Fluxo de caixa total

VENDAS (R$ MM)

(629.970
3.976
381.873

)

-33%
-101%
-91%

(9.403.226)
92.616
5.194.920

FLUXO DE VEICULOS (‘000)

Variacdo acumulada até ago-20

m 2019 m2020

Variacdo acumulada até ago-20

m2019 m2020

100 5549, 200 5799,
87
80 160 147
103 123
2 118 115 117
60 54 53 51 49 52 120 109 104 106 111 107
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INVESTMENTS

GOIABEIRAS SHOPPING CENTER (4% da carteira)

0 Shopping Goiabeiras, vem apresentando queda nos indicadores operacionais, apds a inauguracdo de um novo shopping
na cidade e aumento da competicao no final de 2018. Apds o periodo de portas fechadas entre os dias de 21 de marco e
03 de junho, em decorréncias das medidas de isolamento social decretadas, o shopping teve suas atividades novamente
suspensas entre os dias de 25 de junho e 28 de julho. No més de agosto, o resultado operacional foi de R$ 573 mil,
impactado pelo recebimento de uma parcela referente ao acordo de comercializacao do estacionamento mencionado
anteriormente e pelo ndo pagamento dos encargos de lojas vagas e contratuais no més devido a problemas operacionais.

Principais Operacgoes: Renner, Avenida, Lojas Americanas, Cinemark e Vivara
Endereco: Av. José Monteiro de Figueiredo, 500 - Cuiabd, MT WWWw.goiabeirasshopping.com.br
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SETEMBRO DE 2020

GOIABEIRAS SHOPPING CENTER (4% da carteira)

Fluxo de Caixa 100% shopping

Aluguel minimo
Aluguel complementar
Aluguel quiosques/stands
Outras receitas
Receitas totais
Encargos de lojas vagas e contratuais
Outras despesas
Despesas totais
Resultado operacional (NOI)

Resultado estacionamento

NOI + estacionamento

95.310
503.383
598.693

(25.820)
(25.820)
572.873

572.873

Benfeitorias
Resultado nao operacional

Fluxo de caixa total

VENDAS (R$ MM)

572.873

Variacao Acumulado Variacao
ago-20/19 jan/ago-20 acum. 20/19
-100% 737.454 -80%
-45% 859.852 -37%
-100% 360.451 -65%
8278% 4.005.921 7889%
-2% 5.963.678 -2%
-100% (3.624.310) 42%
-35% (484.392) -5%
-90% (4.108.702) 34%
63% 1.854.976 -39%
-100% (18.903) -101%
1.836.073
-100% (390.536) -74%
-182% 1.445.537 -52%

FLUXO DE VEICULOS (‘000)
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-60,6%

= 2019 = 2020

75

H2019 m2020

Variacdo acumulada até ago-20
-60,1%

20 18 60 52 51 54 54 54
49 50 50 49
48 - 46
14
14 14 42
> g2 13 13 13 » 4 =)
10 M 40 10 0
10 8 30 >
5
5 3 , 15 8
o Mo oo 2
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)
25% —2019 —2020 250/ —2019 _2020
0
0,
21,6% 22.7%
20% 22%
15% 19%
17,7%
13,8%
10% 16%
5% 13%
0% 10%

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

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

Relatério Gerencial Hedge Brasil Shopping Fl

27



hedge. SETEMBRO DE 2020

INVESTMENTS

| FASHION OUTLET (4% da carteira)

0 | Fashion Outlet Novo Hamburgo, reconhecido pela qualificacao de seu mix de lojistas, consolidou ainda mais esta posicao

em 2019, com diversas inauguracdes e com isso mantendo a vacancia em patamares historicamente baixos. Apés o
periodo de portas fechadas entre os dias de 23 de marco e 15 de maio, em decorréncias das medidas de isolamento social . . . . . .
decretadas, o | Fashion Outlet Novo Hamburgo teve suas atividades novamente suspensas entre os dias de 23 de junhoe -~ = =~ -
06 de agosto. A inadimpléncia liquida dos Ultimos 12 meses ficou em 9,8%, impactada pela reversdo de descontos que . . . . . .
haviam sido condicionados a adimpléncia de encargos condominiais para lojistas que ficaram inadimplentes no més - - - - - -
anterior.

- Principais Operacdes: Nike Outlet, Hugo Boss, Calvin Klein, Diesel, e Tommy Hilfiger
...... Endereco: Rodovia BR 116 Km 239 - Novo Hamburgo, RS iguatemi.com.br/ifashionoutletnh oo

Relatério Gerencial Hedge Brasil Shopping Fl 28


https://iguatemi.com.br/ifashionoutletnh/

hedge. SETEMBRO DE 2020
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| FASHION OUTLET (4% da carteira)

Fluxo de Caixa 100% shopping e ey s
Aluguel minimo 19.239 -97% 2.458.926 -53%
Aluguel complementar 59.036 -81% 1.495.538 -36%
Aluguel quiosques/stands - -100% 173.838 -44%
Outras receitas 559 -80% 101.968 -55%
Receitas totais 78.834 -92% 4.230.270 -48%
Encargos de lojas vagas e contratuais (33.368) -32% (364.093) -13%
QOutras despesas (42.152) -46% (466.051) -35%
Despesas totais (75.520) -41% (830.144) -27%
Resultado operacional (NOI) 3.314 -100% 3.400.126 -51%

Resultado estacionamento - - - -

NOI + estacionamento 3.314 -100% 3.400.126 -51%
Benfeitorias - -100% (18.879) -98%
Resultado nao operacional 1.211 -102% (401.809) -10%
Fluxo de caixa total 4.525 -99% 2.979.438 -48%
VENDAS (R$ MM) FLUXO DE VEiCULOS (“000)
45 . 175 . .
Variacdo acumulada jan/ago-19 H 2018 m2019 Variagdo acumulada jan/ago-19 m 2018 m2019
40 -56,8% -52,6%
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30 102 93 o e
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SANTANA PARQUE SHOPPING (3% da carteira)

0 shopping esté localizado na Zona Norte de Sdo Paulo, com grande influéncia econdmica e cultural. Entre os dias 19 de
marco e 10 de junho de 2020, inclusive, o shopping teve suas atividades temporariamente suspensas, em cumprimento
as determinacgdes do Governo Estadual de Sao Paulo relativas a prevencéo do avanco da COVID-19.

Principais Operagoes: Renner, UCI, Centauro, C&A, Lojas Americanas, Riachuelo, Outback e Bio Ritmo
Endereco: R. Conselheiro Moreira de Barros, 2.780 - Sao Paulo, SP Www.santanapargueshopping.com.br

=1 o\

i e
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SETEMBRO DE 2020

SANTANA PARQUE SHOPPING (3% da carteira)

Fluxo de Caixa 100% shopping Variacao Acumulado Variacao
ago-20/19 jan/ago-20 acum. 20/19

Aluguel minimo 428.453 -65% 5.398.456 -49%
Aluguel complementar 98.042 -46% 1.073.612 -49%
Aluguel quiosques/stands 168.046 -51% 1.063.668 -59%
Outras receitas 3.718 -97% 186.645 -77%
Receitas totais 698.260 -63% 7.722.381 -52%
Encargos de lojas vagas e contratuais (289.716) 213% (1.180.177) -1%
Outras despesas (74.208) -67% (1.095.702) -37%
Despesas totais (363.923) 16% (2.275.879) -22%
Resultado operacional (NOI) 334.336 -79% 5.446.501 -59%
Resultado estacionamento 160.251 -78% 2.364.728 -54%
NOI + estacionamento 494.588 -78% 7.811.229 -57%
Benfeitorias (183.994) -15% (396.353) -66%
Resultado ndo operacional (72.577) -275% (168.503) -51%
Fluxo de caixa total 238.016 -89% 7.246.372 -57%

VENDAS (R$ MM)

FLUXO DE VEICULOS (‘000)

= 2019 m2020

Variacdo acumulada até ago-20
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SUZANO SHOPPING (2% da carteira)

0 Suzano Shopping atende toda a regido do Alto Tieté, que soma uma populacdo de mais de um milhdo de habitantes.
Entre os dias 19 de margo e 10 de junho de 2020, inclusive, o shopping teve suas atividades temporariamente suspensas,
em cumprimento as determinacdes do Governo Estadual de Sao Paulo relativas a prevencao do avanco da COVID-19.No . . . . . .
meés, o shopping apresentou resultado operacional de R$ 853 mil, uma queda de 47% em relacdo a agosto de 2019 em - - -
decorréncia do avanco da pandemia da COVID-19 e das medidas de isolamento social decretadas.

Principais Operagdes: Renner, Centerplex, Centauro, C&A, Lojas Americanas, Riachuelo, Magazine Luiza, - - - - - -
Smart Eit e

o Endereco: R. Sete de Setembro, 555 - Suzano, SP WWW.suzanoshopping.com.br o
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SUZANO SHOPPING (2% da carteira)

SETEMBRO DE 2020

Fluxo de Caixa 100% shopping Variacao Acumulado Variacao
ago-20/19 jan/ago-20 acum. 20/19

Aluguel minimo 549.414 -40% 5.572.082 -31%
Aluguel complementar 20.390 -86% 486.773 -28%
Aluguel quiosques/stands 115.116 -62% 1.222.758 -44%
Outras receitas 232.688 426% 796.887 71%
Receitas totais 917.608 -34% 8.078.500 -29%
Encargos de lojas vagas e contratuais (189.992) - (569.571) -
Outras despesas (59.880) -46% (625.118) -12%
Despesas totais (249.872) 127% (1.194.689) 67%
Resultado operacional (NOI) 667.736 -48% 6.883.811 -35%
Resultado estacionamento 184.915 -44% 1.274.687 -48%
NOI + estacionamento 852.651 -47% 8.158.499 -38%
Benfeitorias (51.166) -287% (267.046) -357%
Resultado nao operacional - - -100%
Fluxo de caixa total 801.485 -51% 7.891.452 -40%

VENDAS (R$ MM)

FLUXO DE VEICULOS (‘000)
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SHOPPING PARQUE D. PEDRO (10% da carteira via cotas do FIl HPDP11)

0 Parque D. Pedro Shopping é o mais completo centro de compras, lazer, entretenimento e servicos da regido de Campinas.
No encerramento de agosto, o Fundo detinha uma participacao de 9,1% do Shopping, por meio do Fundo HPDP11. Apds o
periodo de portas fechadas entre os dias de 19 de marco e 08 de junho, em decorréncias das medidas de isolamento social
decretadas, o shopping Parque D. Pedro teve suas atividades novamente suspensas entre os dias de 22 de junho e 27 de
julho.

Principais Operacgoes: Renner, Decathlon, Magazine Luiza, Riachuelo, Telhanorte, Kinoplex e Qutback
Endereco: Av. Guilherme Campos 500 - Campinas, SP www.parquedpedro.com.br
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VIA PARQUE SHOPPING (3% da carteira via cotas do FIl FVPQ11)

0 Fundo encerrou o més de agosto com participacdo de 12,1% no ativo. Nos ultimos 5 anos, o ativo passou por diversas
revitalizacoes, como por exemplo: retrofit da fachada, novas salas de cinema, reforma da praca de alimentagao do

shopping e revitalizacdo dos sanitarios. Ainda, recentemente tivemos a inauguracédo da Begreen, a maior fazenda urbana . . . . . .
da América Latina. e

BN 12,1% 57.2 mil m- 1993 SR

------ Principais Operagoes: Renner, C&C, Leader, Lojas Americanas, Marisa, Kinoplex e Rio Decor o

Endereco: Av. Ayrton Senna, 3.000 - Rio de Janeiro, RJ www.viaparqueshopping.com.br - - - - - -

VIA PARQUE!

: ' SHOPPING %
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SHOPPING PRACA DA MOCA (2% da carteira via cotas do FIl HMOC11)

0 Shopping Praca da Moca esta localizado na area central de Diadema na Grande Sado Paulo. Entre os dias 22 de marco e
14 de junho de 2020, inclusive, o shopping teve suas atividades temporariamente suspensas, em cumprimento as
determinacdes do Governo Estadual de Sdo Paulo relativas a prevencao do avanco da COVID-19. Com relacao a proposta

de aquisicao da fracao ideal do shopping pelo HGBS, sugerimos a leitura da seg¢ao “Eventos, Comunicados e Fatos
Relevantes” deste relatério.

Principais Operagoes: Riachuelo, C&A, Renner, Besni, Centauro, Magazine Luiza, Kalunga e Mania de
Churrasco.

Endereco: R. Graciosa - Diadema, SP www.shoppingpracadamoca.com.br
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GRAND PLAZA SHOPPING (3% da carteira via cotas do FIl ABCP11)

0 Grand Plaza Shopping é o principal centro de compras do Grande ABC e figura entre os maiores do pais em ABL, com 72
mil metros quadrados, e relne parte das marcas mais soélidas do varejo nacional.

Em 01 de setembro, a administradora do fundo ABCP11 comunicou, por meio de Fato Relevante (link), ter recebido Auto
de Infracdo da Receita Federal do Brasil (“RFB”), alegando que o Fundo deve ser tributado como uma pessoa juridica, com
base no disposto no artigo 2° da Lei n©9.779/99. Esta lei, prevé que um fundo imobilidrio esta sujeito a tributacao aplicavel
as pessoas juridicas caso aplique recursos em empreendimento imobilidrio que tenha como incorporador, construtor ou
socio, cotista com mais de 25% de suas cotas. Segundo a RFB, o suposto enquadramento do fundo como pessoa juridica
fundamenta-se no fato de que hd um cotista com participacao superior a 25% das cotas do fundo.

Ainda, diante do ndo enquadramento do Fundo como pessoa juridica, a RFB entende ter havido falta de recolhimento de
IRPJ, CSLL, PIS e COFINS e auséncia de declaracao de ECF (escrituracao fiscal digital) e de ECD (escrituracao contébil
digital) dos periodos compreendidos de 01/2016 a 12/2018. O montante total (imposto, juros de mora e multa
proporcional) do Auto de Infracdo é de R$ 158.915.103,88, equivalente a 15,3% do patrimdnio liquido do fundo ABCP11
com base no més de julho de 2020.

No mesmo fato relevante, a administradora do fundo ABCP11 afirmou ter convicgao de que o fundo nao se enquadra ao
disposto no artigo 2° da referida lei e que, por consequéncia, ndo deve alterar sua forma de tributacdo. Nesse contexto, a
mesma indicou que tomara todas as medidas cabiveis e que também que estd analisando diversos cendrios possiveis
para mitigacao de potenciais riscos decorrentes da autuacao acima referida, seja na esfera administrativa ou judicial, para
defesa desse posicionamento, o qual entende estar inteiramente alinhado aos interesses do fundo e de seus cotistas.

A Hedge ressalta, que no fechamento de setembro de 2020 o Fundo detinha 784.465 cotas, o equivalente a 6,4% do fundo
ABCP11, e que estd em constante interacdo com o administrador do fundo, a quem compete tomar as medidas
administrativas e, a depender do desdobramento, juridicas para resguardo dos direitos do fundo, e acompanha o
andamento dos procedimentos adotados pelo administrador. A Hedge destaca também que estd analisando diversos
cenarios possiveis para cessar a continuidade da exposicao ao risco do Fundo ABCP11, através da eliminacao da situacado
motivadora da lavratura do auto de infracao acima referido, inclusive tendo realizado Consulta a CVM com este objetivo,
no intuito de proteger os interesses do Fundo HGBS e de seus cotistas.

Quaisquer eventuais impactos deverao ser comunicados de maneira uniforme ao mercado pelo fundo ABCP e, por sua vez,
o fundo HGBS, sempre que pertinente ou necessario, divulgard informacdes por meio dos relatérios gerenciais,
comunicados ou fatos relevantes do Fundo aos cotistas e ao mercado como um todo.

Principais Operagoes: Renner, Riachuelo, C&A, Centauro, Fast Shop, Pernambucanas e Cinemark
Endereco: Av. Industrial, 600 - Santo André/SP www.grandplazashopping.com.br/
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SHOPPING JARDIM SUL (2% da carteira via cotas do FIl JRDM11)

Localizado no bairro do Morumbi, uma regiao com alta densidade residencial e empresarial, o Shopping Jardim Sul alinha

conforto e bem-estar, oferecendo servicos de qualidade e uma diversidade de lojas e atividades que atendam as
necessidades dos consumidores.

Principais Operacdes: Renner, C&A, Centauro, Fast Shop, Pdo de Acucar, Outback, Almanara e UCI Cinemas
Endereco: Av. Giovanni Gronchi, 5.819 - Sao Paulo/SP. www.jardimsul.com.br/

T Jardey

N . N - § HoRPINGE . ~ LS
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FLORIPA SHOPPING (2% da carteira via cotas do Fll FLRP11)

O Floripa Shopping esté localizado as margens da rodovia que liga o Centro ao Norte da llha de Santa Catarina, no principal
acesso as praias como Jureré Internacional, Praia Brava e Costdo do Santinho. Ao final de setembro, o Fundo detinha 55,7%
do Fundo FLRP11 que por sua vez detém uma participacdo de 35,37% do empreendimento Floripa Shopping. . . . . ..

19,7% 335 mil m’ 2006 S

C Principais Operacdes: Renner, Havan, Magazine Luiza, Riachuelo, Centauro e Cinemark o
------ Endereco: Rodovia SC-401, 3.116 Floriandpolis, SC. www floripashopping.com.br
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EVENTOS, COMUNICADOS E FATOS RELEVANTES

Em 10 de setembro de 2020, o Fundo, representado por sua administradora Hedge Investments Distribuidora
de Titulos e Valores Mobilidrios LTDA (“Administradora”), apresentou Proposta de Aquisicao da fracao ideal de
23,06% do Shopping Praca da Moca pelo valor de R$ 88.339.239,58 (“Preco”), a ser pago em 5 parcelas
semanais e subsequentes, da seguinte forma: i) a 12 parcela na proporcao de 36% do Preco a ser paga na data
de celebracdo do Compromisso Particular de Compra e Venda; e ii) o saldo remanescente do Preco sera pago
em 4 parcelas semanais com inicio na primeira semana subseguente ao pagamento da 12 parcela.

0 Preco foi definido considerando-se o valor de marcado do imdével, avaliado por laudo de avaliacao elaborado
pela empresa Cushman & Wakefield, em agosto de 2020.

Considerando que o atual proprietdrio do imdvel também é administrado pela Hedge Investments
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios LTDA, na mesma data, a Administradora convidou os senhores
cotistas do Fundo (“Cotistas”) a participar de Assembleia Geral Extraordindria do Fundo, cujas deliberacoes
serao tomadas de forma nao presencial, por meio de consulta formal, a ser encerrada no dia 26 de outubro de
2020 (“Consulta Formal”) a fim de:

(i) nos termos do artigo 34 da Instrucao CVM 472, de 31 de outubro de 2008, conforme alterada
(“Instrucdo CVM 472"), deliberar sobre a aquisicdo da fracao ideal de 23,06% (vinte e trés inteiros
e seis centésimos por cento) do imdvel denominado Shopping Praca da Moca, localizado na Rua
Manoel da Nébrega 640 e 712, Diadema, Estado de S&o Paulo, objeto da matricula n°® 49.942, do
Registro de Imdéveis de Diadema, Sao Paulo (“Imdvel”), pelo valor de R$ 88.339.239,58, do Hedge
Shopping Praca da Moca Fundo de Investimento Imobilidrio, inscrito no CNPJ sob o n°
14.733.211/0001-48, também administrado pela Administradora, nos termos da proposta de
aguisicao enviada pelo Fundo;

(i) deliberar sobre a inclusdo do paragrafo 3° no artigo 19, exclusdo dos paragrafos 5° e 6° e
alteracao do parégrafo 7° do artigo 26 do Regulamento do Fundo, de forma a consolidar a redacéo
a respeito da comunicacao entre o Fundo, a Administradora e os cotistas.

Poderao participar da Consulta Formal os Cotistas inscritos no registro de Cotistas na data da convocacao
desta Consulta Formal, seus representantes legais ou procuradores legalmente constituidos hd menos de 1
ano.

A Consulta Formal ocorrerd de forma nao presencial, de modo que as deliberacdes serdo tomadas Unica e
exclusivamente por manifestacdo de voto escrita dos Cotistas, a qual devera ser formulada por meio de envio
a Administradora da carta resposta disponibilizada na forma do Anexo a presente, abrangendo as possiveis
opcdes de deliberacdo. A manifestacdo de voto deverd ser impressa, preenchida e assinada, e enviada
acompanhada da Documentacao de Identificacao*, em via digital sem necessidade de reconhecimento de
firma, para o e-mail dtvm@hedgeinvest.com.br até as 10h30 do dia da Consulta Formal.

A Administradora ressalta que a convocacado desta Consulta Formal da-se unicamente por disponibilizacdo
eletrénica dos documentos, conforme permitido pelo Regulamento e esclarecimentos divulgados pela CVM.
Desta forma, esta Consulta Formal, bem como a Proposta da Administradora e da Gestora, a Proposta de
Aquisicao, a minuta do novo Regulamento proposto em marcas de revisdo bem como a Proposta da
Administradora e da Gestora para a assembleia foram disponibilizadas apenas no sistema FundosNet,
portanto encontram-se disponiveis nos websites da CVM (www.cvm.gov.br) e B3 (www.b3.com.br) e no
website da Administradora (www.hedgeinvest.com.br).

Aos Cotistas que tiverem quaisquer ddvidas ou eventualmente necessitarem de maiores esclarecimentos a
respeito da Consulta Formal, a Administradora incentiva o contato por meio do e-mail ri@hedgeinvest.com.br,
incluindo seus dados pessoais e de contato. Adicionalmente, sugerimos a leitura da Proposta da
Administradora e Gestora que contém os fundamentos da operacao. Clique aqui para acessar.

Por fim, a Administradora informa que a deliberacao da ordem do dia deverd ser tomada por maioria de votos
dos Cotistas manifestados na Consulta Formal, e que representem ao menos 25% (vinte e cinco por cento) das
cotas emitidas do Fundo, nos termos da Instrugao CVM 472.
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GLOSSARIO

Area Bruta Locavel (ABL): Equivalente & soma de toda a &rea disponivel para a locacdo nos shopping centers, exceto
merchandising.

ABL Prépria: ABL total ponderada pela participagdo do Fundo em cada shopping.
ABRASCE: Associacao Brasileira de Shopping Centers.
Aluguel minimo ou aluguel base: é o aluguel minimo do contrato de locagdo de um lojista.

Aluguel percentual ou aluguel complementar: E a diferenca (quando positiva) entre o aluguel minimo e o aluguel com
base em porcentagem de vendas paga como aluguel.

Ancoras: grandes lojas conhecidas pelo publico que atraem os consumidores ao shopping, gerando fluxo destes em
demais areas do shopping center.

B3: Brasil Bolsa Balcao S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias, Futuros e Mercado Balcao.
Benfeitorias: obras realizadas nos imdéveis com objetivo de melhorar a condigao do ativo.

CDI: sigla para Certificado de Deposito Interbancario, é a remuneracdo dos empréstimos realizados entre bancos
diariamente e usada como referéncia a diversos investimentos.

CRI: sigla para Certificado de Recebiveis Imobilidrios, ativo financeiro lastreado em créditos imobiliarios.

Encargos de lojas vagas: despesas de unidades vagas pagas pelo proprietdrio, englobam energia, dgua, condominio e
fundo de promocao.

Encargos contratuais: despesas de unidades locadas que sao pagas pelo proprietario devido a negociacado especifica com
locatério.

FFO: Sigla para “"Funds From Operations”, é o fluxo de caixa operacional gerado por ativos imobiliarios.
IFIX: indice de Fundos Imobilidrios da B3.

Inadimpléncia Liquida: Percentual nao recebido do aluguel vencido mensalmente, considerando o recebimento de
periodos anteriores.

LCl: sigla para Letra de Crédito Imobiliario, ativo financeiro lastreado em créditos imobiliarios.

Megalojas: lojas especializadas com &rea entre 500 a 999m? de ABL.

Malls: &reas comuns dos Shoppings locadas para stands e quiosques.

NOI: sigla para “Net Operating Income” ou Resultado Operacional Liquido, é o resultado apds a deducdo das despesas.
Operador: empresa especializada responsavel pela administracdo do dia a dia do shopping.

Outlet: tipo especializado de shoppings centers que apresentam lojas de descontos ou de ponta de estoque.

Outras Despesas: inclui despesas como taxa de comercializacdo, despesas juridicas, auditorias, tarifas bancérias entre
outras.

Outras Receitas: inclui receitas como cesséo de direitos de uso (CDU), taxas de transferéncias, multas e juros com aluguéis
atrasados entre outras.

PIB: sigla para Produto Interno Bruto, a soma de todos os bens e servigos produzidos em determinada regido.
Satélites: lojas menores sem caracteristicas especiais, destinadas ao comércio em geral.

Vacancia: percentual ndo locado em relacdo a area bruta locavel.
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DOCUMENTOS

Regulamento Vigente Demonstragoes Financeiras 2019 Informe Mensal

Austarrequlaghs

ANBIMA

Este material foi preparado pela Hedge Investments, tem cardter meramente informativo e ndo deve ser entendido como oferta,
recomendacado ou andlise de investimento ou ativos, material promocional, solicitacdo de compra ou venda. Recomendamos consultar
profissionais especializados e independentes para uma analise especifica, personalizada antes da sua deciséo sobre produtos, servicos
e investimentos, incluindo eventuais necessidades e questdes relativas a aspectos juridicos, incluidos aspectos de direito tributério e
das sucessoes. As informacdes veiculadas, os valores e as taxas séo referentes as datas e as condicGes indicadas no material e ndo
serdo atualizadas. Verifique a tributacdo aplicavel. As referéncias aos produtos e servicos sdo meramente indicativas e ndo consideram
0s objetivos de investimento, a situacdo financeira ou as necessidades individuais e particulares dos destinatarios. O objetivo de
investimento ndo constitui garantia ou promessa de rentabilidade. Os dados acima consistemn em uma estimativa e ndo asseguram ou
sugerem a existéncia de garantia de resultados ou isencéo de risco para o investidor. O administrador do Fundo e o gestor da carteira
nao se responsabilizam por decisdes dos investidores acerca do tema contido neste material nem por ato ou fato de profissionais e
especialistas por eles consultados. A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de
Investimento nao sao garantidos pelo administrador do fundo, gestor da carteira, por qualguer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo
Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Projecdes ndo significam retornos futuros. O objetivo de investimento, as conclusdes, opinides,
sugestdes de alocacdo, projecbes e hipdteses apresentadas sdo uma mera estimativa e ndo constituem garantia ou promessa de
rentabilidade e resultado ou de isencdo de risco pela Hedge Investments. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa tanto do
prospecto, se houver, quanto do regulamento do Fundo, com especial atencédo para as cldusulas relativas ao objetivo e a politica de
investimento do Fundo, bem como as disposicdes do prospecto que tratam dos fatores de risco a que este esta exposto. Caso o indice
comparativo de rentabilidade utilizado neste material ndo seja o benchmark descrito no regulamento do fundo, considere tal indice
meramente como referéncia econémica e ndo como meta ou parametro de performance. Verifique se os fundos utilizam estratégia
com derivativos como parte integrante de suas politicas de investimento. Verifique se os fundos investem em crédito privado. Os fundos
apresentados podem estar expostos a significativa concentracdao em ativos de poucos emissores, variacao cambial e outros riscos. Os
riscos eventualmente mencionados neste material nao refletem todos os riscos, cendrios e possibilidades associados ao ativo. A Hedge
Investments ndo se responsabiliza por erros, omissoes ou pelo uso das informacdes contidas neste material, bem como nado garante
a disponibilidade, liquidacao da operacao, liquidez, remuneracao, retorno ou preco dos produtos ativos mencionados neste material.
As informacdes, conclusdes e andlises apresentadas podem sofrer alteracado a qualguer momento e sem aviso prévio. O investimento
em determinados ativos financeiros pode sujeitar o investidor a significativas perdas patrimoniais. Ao investidor cabe a
responsabilidade de se informar sobre todos os riscos, previamente a tomada de decisédo sobre investimentos. Ao investidor cabera a
decisédo final, sob sua Unica e exclusiva responsabilidade, acerca dos investimentos e ativos mencionados neste material. Sdo vedadas
a copia, a distribuicdo ou a reproducéo total ou parcial deste material, sem a prévia e expressa concordancia da Hedge Investments.
Relacdo com Investidores: ri@hedgeinvest.com.br. Ouvidoria: canal de atendimento de Ultima instancia as demandas que nao tenham
sido solucionadas nos canais de atendimento primarios da instituicdo. ouvidoria@hedgeinvest.com.br ou pelo telefone 0800 761 6146.
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