S3o Paulo, 20 de dezembro de 2018.

PROPOSTA DA ADMINISTRADORA E DA GESTORA PARA A ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA
DE 11 DE JANEIRO DE 2019 DO HEDGE BRASIL SHOPPING FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
CNPJ n? 08.431.747/0001-06 (“Fundo”)

Cddigo negociagdo B3: HGBS11

Prezado Investidor,

A HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., inscrita no CNPJ sob o
n2 07.253.654/0001-76, com sede na Avenida Horacio Lafer, n2 160, 92 andar (parte), na cidade e Estado de
Sdo Paulo, na qualidade de instituicdo administradora (“Administradora”) e a HEDGE INVESTMENTS REAL
ESTATE GESTAO DE RECURSOS LTDA., inscrita no CNPJ sob o n2 26.843.225/0001-01, na qualidade de gestora
(“Gestora”) do HEDGE BRASIL SHOPPING FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO, inscrito no CNPJ sob o n?
08.431.747/0001-06 (“Fundo”), vém apresentar a V.Sa., enquanto titular de cotas do Fundo (“Cotista”), a
seguinte proposta (“Proposta da Administradora e da Gestora”), a ser apreciada na Assembleia Geral

Extraordinaria do Fundo a ser realizada no dia 11 de janeiro de 2019, as 10:00 horas, no auditério do Iguatemi
Offices Building, situado na Rua Iguatemi, n2 192, Itaim Bibi, cidade e Estado de Sdo Paulo (“Assembleia”), a

fim de deliberar sobre a 72 emissdo de cotas do Fundo (“72 Emissdao” e “Cotas”, respectivamente), com, caso

aprovada, autorizacdo para a Administradora a prdtica de todos os atos necessarios a efetivacdo da 72 Emissao
e a realizagdo de oferta publica de distribuicdo das Cotas com esforgos restritos, nos termos da Instru¢do CVM
n2 476, de 16 de janeiro de 2009, conforme alterada (respectivamente, “Oferta Restrita” e “Instrucdo CVM 476”).

A Assembleia foi convocada nesta data, nos termos do Artigo 18 da Instrucdo da Comissdo de Valores Mobilidrios
(“CVM”) n2 472, de 31 de outubro de 2008, conforme alterada (“Instrucdo CVM 472”), e do Artigo 15 c/c inciso
IV do Artigo 23 do Regulamento do Fundo, para submeter aos Cotistas os termos da 72 emissdo de Cotas do

Fundo, a ser realizada mediante Oferta Restrita, de acordo com os termos abaixo descritos, os quais a

Administradora e a Gestora ora endossam:

(a) Colocagao e Procedimento de Distribuigao: A Oferta Restrita consistird na distribuicdo primaria de
Cotas, no Brasil, e sera realizada com esforgos restritos, nos termos da Instrugdo CVM 476, sob a coordenacdo
de instituicdo integrante do sistema de distribui¢cdo de valores mobiliarios distribuicdo (“Intermediario Lider”), e

poderd contar, ainda, com outras instituicGes como distribuidores, em regime de melhores esforcos de
colocagdo, conforme procedimentos previstos na Instrucdo CVM 472 e nas demais disposicdes legais,
regulamentares e autorregulatdrias aplicaveis e em vigor, estando automaticamente dispensada de registro na
CVM;

(b) Caracteristicas e Publico Alvo: As Cotas da 72 Emissdo assegurardo aos seus titulares direitos idénticos
aos das Cotas ja existentes. A Oferta Restrita serd destinada exclusivamente a investidores profissionais, assim
definidos pela Instrucdo CVM 539 (“Investidores Profissionais”), sendo que, nos termos do artigo 32 da

Instrucdo CVM 476, sera permitida a procura de, no maximo, 75 (setenta e cinco) Investidores Profissionais,
devendo as Cotas ser subscritas por, no maximo, 50 (cinquenta) Investidores Profissionais. Os Cotistas do
Fundo que exercerem o Direito de Preferéncia (conforme abaixo definido) ndo serdo considerados para os fins
dos limites previstos neste item, nos termos do §29, do artigo 392, da Instru¢cdao CVM 476;



(c) Registro para Distribui¢ao e Negociagao das Cotas: As Cotas ndo serdo registradas para distribuicdo no
mercado primario. As Cotas serdo admitidas a negociagdo no mercado secundario por meio do mercado de bolsa,
administrado e operacionalizado pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”). As Cotas somente poderdo ser
negociadas nos mercados regulamentados de valores mobilidarios apds o encerramento da Oferta Restrita, a
autorizacdo da B3 e depois de decorridos 90 (noventa) dias de cada subscricdo ou aquisicdo pelos Investidores
Profissionais, sendo que as Cotas adquiridas por meio do exercicio do Direito de Preferéncia e Subscricdo de
Sobras ndo estdo sujeitas a esse prazo de restricdo;

(d) Preco por Cota: O preco de cada Cota do Fundo, objeto da 72 Emissdo, serd equivalente a R$223,78
(duzentos e vinte e trés reais e setenta e oito centavos) (“Preco por Cota”), observado que tal valor ndo inclui o
Custo Unitario de Distribuicdo (conforme abaixo definido). O Preco por Cota corresponde ao seu valor
patrimonial apurado em 17 de dezembro de 2018, conforme critérios de precificacdo estabelecidos no Artigo 15,
item (i), do Regulamento;

(e) Custo Unitario de Distribuicdo: Sera devido pelos investidores da Oferta Restrita, quando da subscri¢do
e integralizacdo das Cotas da 72 Emissdo, inclusive por aqueles investidores que subscreverem e integralizarem
Cotas da 72 Emissdao no ambito do exercicio do Direito de Preferéncia e do Direito de Subscricdo das Sobras,

conforme abaixo definidos, o custo unitario de distribuigao (“Custo Unitario de Distribuicdo”) equivalente a um

percentual fixo de 1,75% (um inteiro e setenta e cinco décimos por cento) sobre o valor unitdrio da Cota da 72
Emissdo, equivalente ao valor de RS 3,91 (trés reais e noventa e um centavos) por Cota. Tal montante
corresponde ao quociente entre (i) o valor equivalente a soma dos custos da distribuicdo primaria das Cotas da
72 Emissdao, que pode incluir, entre outros, (a) comissdo de estruturacdo e intermediacdo, a ser paga ao
Intermediario Lider; (b) honorérios de advogados externos contratados para atuagdo no ambito da Oferta
Restrita; (c) custos com registros em cartorio de registro de titulos e documentos competente, caso aplicavel; e
(d) outros custos relacionados a Oferta Restrita; e (ii) o Montante Total da Oferta Restrita. Assim, o Preco por
Cota, acrescido do Custo Unitario de Distribuic3o, serda de R$227,69 (duzentos e vinte e sete reais e sessenta e

nove centavos);

(f) Montante Total da Oferta Restrita: O montante total da Oferta Restrita sera de até RS 300.699.899,40
(trezentos milhdes, seiscentos e noventa e nove mil, oitocentos e noventa e nove reais e quarenta centavos),
considerando o Preco por Cota, e de até RS 305.953.883,70 (trezentos e cinco milhdes, novecentos e cinquenta
e trés mil, oitocentos e oitenta e trés reais e setenta centavos), considerando o Prego por Cota e o Custo Unitario
de Distribuicdo, podendo ser diminuido em virtude da Distribuicdo Parcial (conforme abaixo definida)
(“Montante Total da Oferta Restrita”);

(8) Quantidade Total de Cotas: Até 1.343.730 (um milhdo, trezentas e quarenta e trés mil, setecentas e
trinta) Cotas da 72 Emissdo, podendo a quantidade de Cotas ofertadas ser reduzida em virtude da Distribuicdo

Parcial, desde que observado o Montante Minimo da Oferta Restrita (conforme abaixo definido);

(h) Montante Minimo: O montante minimo da Oferta Restrita sera de RS 2.237.800,00 (dois milhdes,
duzentos e trinta e sete mil e oitocentos reais), considerando o Preco por Cota, e de RS 2.276.900,00 (dois
milhdes, duzentos e setenta e seis mil e novecentos reais), considerando o Prego por Cota e o Custo Unitario de
Distribuicdo, correspondentes a 10.000 (dez mil) Cotas (“Montante Minimo da Oferta Restrita”);

(i) Distribuicdo Parcial: Serd admitida a distribuicdo parcial das Cotas, respeitado o Montante Minimo da
Oferta Restrita, nos termos dos artigos 30 e 31 da Instrugdao CVM 400, conforme o disposto no artigo 52-A da
Instrucdo CVM 476. Caso o Montante Minimo da Oferta Restrita ndo seja atingido durante o Periodo de
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Distribuicdo (conforme abaixo definido), a Oferta Restrita sera cancelada, nos termos dos documentos da Oferta

Restrita, sem a necessidade de aprovagdo em Assembleia Geral (“Distribuicdo Parcial”). Considerando a

possibilidade de Distribuicdo Parcial da Oferta Restrita, na forma determinada no artigo 31 da Instrucdo CVM
400, sera facultado ao Cotista, no ato de aceitacdo da Oferta Restrita, condicionar sua adesdo a que haja
distribuicdo da totalidade do Montante Total da Oferta Restrita, ou, de uma proporg¢do ou quantidade minima
de Cotas da 72 Emissdo, definida a seu critério, mas que ndo podera ser inferior ao Montante Minimo da Oferta
Restrita, sendo certo que, no momento da aceitacdo, o Cotista devera indicar se, uma vez implementada a
condicdo por ele imposta, pretende receber a totalidade das Cotas por ele subscritas ou uma quantidade
equivalente a proporg¢do entre o numero de Cotas da 72 Emissdo efetivamente distribuidas e o nimero de Cotas
da 72 Emissdo originalmente ofertadas, presumindo-se, na falta da manifestacdo, o interesse do Cotista em
receber a totalidade das Cotas da 72 Emissdo por ele subscritas.

Caso nao seja atingido o Montante Minimo da Oferta Restrita, a Oferta Restrita serd cancelada. Caso haja
integralizacdo e a Oferta Restrita seja cancelada, os valores depositados, incluindo o Custo Unitario de
Distribuicdo, acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicacdes do Fundo nos investimentos
temporarios e com dedugao, se for o caso, dos valores relativos aos tributos e custos incidentes, calculados pro
rata temporis, a partir da data de liquidacdo do Direito de Preferéncia ou de Subscricdo de Sobras, a ser
informada na documentacéo da Oferta Restrita, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados do cancelamento
da Oferta Restrita.

No caso de captacdo abaixo do Montante Minimo da Oferta Restrita, o Cotista que, ao exercer seu Direito de
Preferéncia ou de Subscricdo de Sobras, houver condicionado a sua adesdo a que houvesse distribuicdo da
integralidade do Montante Total da Oferta Restrita, terd devolvidos os valores depositados, incluindo o Custo
Unitdrio de Distribuicdo, acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagdes do Fundo nos
investimentos temporarios e com deducao, se for o caso, dos valores relativos aos tributos e custos incidentes,
calculados pro rata temporis, a partir da data de liquidagdo do Direito de Preferéncia, a ser informada na
documentacdo da Oferta Restrita, no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados do cancelamento da Oferta
Restrita. Adicionalmente, no caso de captagdo abaixo do Montante Total da Oferta Restrita, o investidor que
houver condicionado a sua adesdo a Oferta Restrita a que houvesse distribuicdo da integralidade do Montante
Total da Oferta Restrita, caso ja tenha realizado qualquer pagamento, terd estes valores depositados, incluindo
o Custo Unitdrio de Distribui¢do, devolvidos acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagdes do
Fundo nos investimentos temporarios e com dedugao, se for o caso, dos valores relativos aos tributos e custos
incidentes, calculados pro rata temporis, a partir da data de liquidacdo da Oferta Restrita (“Data de Liquidacdo

da Oferta Restrita”), no prazo de até 05 (cinco) Dias Uteis contados do comunicado de encerramento da Oferta

Restrita (“Comunicado de Encerramento”);

(i4) Direito de Preferéncia: Sera assegurado aos Cotistas do Fundo o exercicio do direito de preferéncia para

a subscricdo de Cotas da 72 Emissdo, na forma descrita a seguir (“Direito de Preferéncia”): (i) o periodo para

exercicio do Direito de Preferéncia sera de 10 (dez) dias Uteis contados a partir do 42 (quarto) dia util seguinte a

data de divulgagdo do comunicado de inicio da Oferta Restrita, (“Comunicado de Inicio” e “Data de Inicio do

Exercicio do Direito de Preferéncia”); (ii) a posi¢cdo dos Cotistas a ser considerada para fins do exercicio do Direito

de Preferéncia serd a do dia da divulga¢do do Comunicado de Inicio; e (iii) o fator de proporgao para subscri¢dao
de Cotas da 72 Emissdo durante o prazo para exercicio do Direito de Preferéncia sera equivalente a 25% (vinte e
cinco por cento), a ser aplicado sobre o nimero de Cotas integralizadas e detidas por cada Cotista na data de
divulgacdo do Comunicado de Inicio, observado que eventuais arredondamentos serdo realizados pela exclusdo

da fragdo, mantendo-se o numero inteiro (arredondamento para baixo). Ndo sera permitido aos Cotistas ceder,



a titulo oneroso ou gratuito, seu Direito de Preferéncia a outros Cotistas ou a terceiros (cessionarios), total ou

parcialmente;

(k) Direito de Subscricdao das Sobras: Serd assegurado aos Cotistas do Fundo que tiverem exercido o
respectivo Direito de Preferéncia e, assim, subscrito Cotas da 72 Emissdo, a prioridade para a subscricdo de

eventuais Cotas da 72 Emissdao remanescentes (respectivamente, “Sobras” e “Direito de Subscricdo das Sobras”)

sendo que: (i) o periodo para exercicio do Direito de Subscri¢cdo das Sobras sera de 05 (cinco) dias Uteis contados
a partir do 12 (primeiro) dia util apés o comunicado de encerramento do periodo de exercicio do Direito de
Preferéncia; (ii) fardo jus ao exercicio do Direito de Subscricdo das Sobras os Cotistas que manifestarem sua
intencdo durante o exercicio do Direito de Preferéncia; e (iii) o percentual maximo de Sobras a que cada Cotista
terd Direito de Subscricdo das Sobras serd equivalente ao fator de propor¢do a ser indicado por meio de
comunicado a ser divulgado pela Administradora referente ao encerramento do periodo de exercicio do Direito
de Preferéncia, o qual sera o resultado da divisdo entre (i) o nimero de Cotas da 72 Emissdo remanescentes na
Oferta apds o encerramento do periodo de exercicio do Direito de Preferéncia e (ii) a quantidade de Cotas da 72
Emissdo subscritas durante o periodo de exercicio do Direito de Preferéncia por Cotistas elegiveis que, no ato do
exercicio do Direito de Preferéncia, incluiram sua intengdo em participar do Direito de Subscricdo das Sobras,
observado que eventuais arredondamentos serao realizados pela exclusdao da fracdo, mantendo-se o numero
inteiro (arredondamento para baixo). Ndo serd permitido aos Cotistas ceder, a titulo oneroso ou gratuito, seu
Direito de Subscricdo das Sobras a outros Cotistas ou a terceiros (cessionarios), total ou parcialmente. Havendo
Cotas da 72 Emissdo remanescentes apds o exercicio do Direito de Subscrigdo das Sobras, tais Cotas da 72 Emissao
remanescentes serdo destinadas a distribuicdo aos Investidores Profissionais objeto da Oferta Restrita;

(1 Investimento Minimo: A quantidade minima de Cotas da 72 Emissdo a ser subscrita por Investidor
Profissional no contexto da Oferta Restrita sera de 1.000 (um mil) Cotas da 72 Emissdo, equivalente a
importancia de RS 223.780,00 (duzentos e vinte e trés mil e setecentos e oitenta reais) por Investidor

Profissional (“Investimento Minimo”) que, acrescida do Custo Unitdrio de Distribui¢do, totaliza o montante de

RS$ 227.690,00 (duzentos e vinte e sete mil e seiscentos e noventa reais). O Investimento Minimo n3o é aplicavel

aos Cotistas do Fundo quando do exercicio do Direito de Preferéncia e/ou do Direito de Subscri¢do das Sobras;

(m) Periodo de Distribuigdo: As Cotas da 72 Emissao serdo distribuidas durante o periodo que se inicia na
data de divulgacdo do Comunicado de Inicio e encerra-se com a disponibilizacdo do Comunicado de
Encerramento, sendo restrito a 24 (vinte e quatro) meses, nos termos dos artigos 82 e 82-A da Instrugdo CVM
476 (“Periodo de Distribuicdo”);

(n) Forma de Subscricdo e Integralizacao das Cotas da 72 Emissao: As Cotas serdao subscritas mediante a
celebracgdo, pelo investidor, do boletim de subscricdo junto ao Intermediario Lider ou demais instituicGes
participantes da Oferta Restrita. As Cotas deverdo ser integralizadas, a vista e em moeda corrente nacional,
conforme o caso, na Data de Liquidagdo do Direito de Preferéncia e na data da liquidagdo do Direito de Subscricdo
das Sobras, junto ao seu respectivo agente de custddia e/ou do escriturador, e na Data de Liquidacdo da Oferta
Restrita, junto ao Intermediario Lider ou a instituicdes participantes da Oferta Restrita, pelo Prego por Cota

acrescido do Custo Unitario de Distribuicdo;

(o) Conversao das Cotas: O Cotista que exercer seu Direito de Preferéncia ou o Direito de Subscri¢cdo das
Sobras ou, ainda, o Investidor Profissional que subscrever Cotas da 72 Emissdo, conforme o caso, receber3,
quando realizada a respectiva liquidacao, recibo de Cotas da 72 Emissdo correspondente a quantidade de Cotas
da 72 Emissdo por ele adquirida. Tal recibo se convertera em Cota da 72 Emissdo depois de, cumulativamente,
disponibilizado o Comunicado de Encerramento da Oferta Restrita e obtida a autorizacdo da B3, quando as Cotas

4



da 72 Emissdo adquiridas no ambito do Direito de Preferéncia e no Direito de Subscricdo das Sobras passardo a
ser livremente negociadas na B3. No entanto, as Cotas adquiridas no periodo de Oferta Restrita por Investidores
Profissionais ficardo bloqueadas no escriturador do Fundo e somente poderdao ser negociadas no mercado
secundario depois de decorridos 90 (noventa) dias de sua subscri¢cdo ou aquisi¢do pelo investidor, nos termos do
artigo 13 da Instrugdo CVM 476. Durante o periodo em que os recibos de Cotas de 72 Emissdo ainda ndo tiverem
sido convertidos em Cotas, o seu detentor fara jus (i) aos rendimentos liquidos relacionados aos investimentos
temporarios calculados desde a data de sua integraliza¢do até a data do Comunicado de Encerramento da Oferta
Restrita; e (ii) aos rendimentos liquidos decorrentes exclusivamente dos investimentos realizados pelo Fundo
com os recursos captados desde a data do Comunicado de Encerramento até o encerramento do més de
disponibilizacgdo do Comunicado de Encerramento. A partir do més seguinte ao do Comunicado do
Encerramento, com a conversao do recibo de Cotas da 72 Emissdo em Cotas, o detentor fara jus aos rendimentos

do Fundo nas mesmas condi¢des dos demais Cotistas; e

(p) Destinagdo dos Recursos: Os recursos decorrentes da integralizacdo das Cotas da 72 Emissdo serao
destinados aos novos investimentos do Fundo, em fase de prospec¢ao, na forma da politica de investimentos

estabelecida no Regulamento do Fundo.

Proposta da Administradora e da Gestora

A Administradora e a Gestora do Fundo recomendam a aprovagdo da ordem do dia da Assembleia. A realizagdo
da emissdo e consequente captacdo de novos recursos permitira ao Fundo:

i) realizar a aquisicdo de novas propriedades, de acordo com a politica de investimentos estabelecida no

Regulamento, de forma a aumentar a diversificagdo de ativos do portfélio.

Atualmente, existem negocia¢cdes em andamento de participagdes em shopping centers. Em caso de desfecho
favoravel, tanto comercialmente quanto em relacdo as diligéncias e auditorias que deverdo ser realizadas, o
Fundo podera concluir tais aquisi¢des e atingir o objetivo de aumentar a diversificagdo e a quantidade de ativos
na carteira. Estima-se utilizar cerca de 60 a 70% do valor total da emissdo para este objetivo com aquisicdo de
uma a trés propriedades. Até o presente momento, porém, nao ha qualquer formalizagdo, seja ela vinculante ou
ndo, em relagdo a possibilidade de aquisicdo de ativos. Em caso de conclusdo de negociagdes e superacdo de
eventuais condigdes resolutivas, sera disponibilizado Fato Relevante ao mercado em geral com as devidas
informacGes da transa¢do e impactos previstos no resultado do Fundo. Toda e qualquer negociacdo para
aquisicdo de ativos visa, ndo somente permitir o acesso a novos empreendimentos, como, também, tem como
premissa manter ou aumentar a distribuicdo de rendimentos recorrentes do Fundo.

ii) destinar parte dos recursos para investimentos em benfeitorias e melhorias nos ativos atuais da carteira.

O Fundo encerrou o més de novembro-18 com aproximadamente RS 12,9 milhdes de recursos em caixa e de
liguidez imediata. Considerando a dinamica dos investimentos em shopping centers, que a todo momento
precisam se atualizar e se adequar as mudancas de habito do consumidor, bem como a existéncia de projetos de
revitalizacdo e realizagdo de reparos e melhorias técnicas, faz-se necessaria a existéncia de um montante de
recursos reservados para suportar tais benfeitorias e melhorias. O saldo atualmente existente é insuficiente para
realizagdo de investimentos nos ativos da carteira de forma que, com parte dos recursos da nova emissao, o
Fundo pretende aumentar o volume de recursos reservados para este fim. Os investimentos a serem realizados
nos ativos passam por aprovacao dos proprietarios e possuem como objetivo manter e, principalmente, agregar
valor aos empreendimentos, seja com adaptacdes as novas tendéncias de mercado, melhorias técnicas na
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operagao e nos equipamentos, revitalizacdes ou até mesmo obras para viabilizar a ocupa¢do com novos lojistas.
O Fundo ndo ira utilizar recursos advindos de eventuais lucros de operagGes nem reter rendimentos para
realizagao de investimentos ou aquisicdes de propriedades. Estima-se utilizar cerca de 15% a 25% do valor total

da emissdo para investimento nas propriedades ao longo dos proximos doze a vinte e quatro meses.

iii) ganhar agilidade em negociag¢des de futuras oportunidades de investimento.

Com o saldo atualmente disponivel em caixa a atuag¢do do Fundo é limitada em algumas oportunidades de
negociacdes para aquisicdo de imdveis. Em alguns casos, a negociacdo pode envolver o pagamento de um sinal
e, caso o Fundo tenha disponibilidade de recursos para este fim, fica em vantagem competitiva em algumas
situagdes, ainda que para complementar o pagamento do preco seja necessario buscar liquidez adicional, seja
com venda de ativos ou captagdo de novos recursos. Estima-se manter cerca de 2% do patriménio liquido do
Fundo disponivel para esta estratégia.

Além dos trés objetivos principais elencados acima, o aumento do tamanho do Fundo possibilitard um aumento

na liquidez das cotas no mercado secundario, além de diluir custos fixos.

A definicdo do valor da cota da emissdo se baseou no valor da cota patrimonial do Fundo mais atualizada
disponivel. Desta forma, o investidor atual do Fundo que, eventualmente ndo venha a exercer o direito de
preferéncia na sua totalidade, ndo tera a participagao diluida abaixo do valor patrimonial, que considera, para os
ativos imobiliarios, avaliagdes das propriedades a valor justo, realizado por empresa independente e atualizadas
em outubro de 2018. O custo da emissdo sera acrescido a este valor patrimonial, de modo que somente as novas
cotas arcardao com as despesas da oferta que incluem taxa de estruturacdo, de distribuicdo e outros custos
relacionados a oferta.

Por fim, é importante destacar a visdo de mercado que possuimos. 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 inflagdo, dividido pela area bruta locdvel (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
econOmica 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 degradacdo das varidaveis econdmicas e o panorama politico incerto provocaram uma das piores
recessGes 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
combinagdo do cenario de maior competi¢cdo, em funcdo da chegada de novos ativos, com a retragdo do
consumo, impactou negativamente a performance do segmento de shopping centers.

Este cendrio adverso vivenciado ao longo dos ultimos anos, por sua vez, desestimulou a decisdo de projetos de
shopping centers, fazendo com que haja uma forte redugdo no langamento de novos ativos programado para os

proximos anos.
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Adicionalmente, a melhoria de varidveis econémicas como inflagdo 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
combinagdo 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 grafico acima, em que
houve um aumento no faturamento por m? dos shopping centers pela primeira vez desde 2011 e para 2018 a
projecdo é de novo crescimento na rentabilidade por m? em valores acima da inflagdo.

Em suma, as oportunidades de investimento identificadas pela equipe de gestdo, aliadas a visdo positiva em
relacdo ao desempenho do setor nos levam a recomendar a aprovagao da ordem do dia.

Esta Proposta, assim como a convocagdao da Assembleia, foram disponibilizadas para consulta 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).

Atenciosamente,

HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.

HEDGE INVESTMENTS REAL ESTATE GESTAO DE RECURSOS LTDA.



