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OBJETIVO DO FUNDO

O Hedge Brasil Shopping FIl tem como objetivo auferir rendimentos pela aquisicao e exploracdo comercial de
participacdes em shopping centers construidos e em operacdo com pelo menos 15.000 m? de area bruta . . . . . .
locdvel (ABL), localizados em regides com area de influéncia de, no minimo, 500 mil habitantes e - -~ -

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

INiCIO DAS ATIVIDADES ey

Novembro de 2006 e
R$ 224,68 N P
ADMINISTRADORA

Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. L

GESTORA
R$ 21 2100 Hedge Investments Real Estate Gestao de Recursos Ltda. o

TAXA DE ADMINISTRAGAO (inclui Gestdo)

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

R$ 2,1 b| TAXA DE PERFORMANCE .

Néohda

OFERTAS CONCLUIDAS
Oito emissdes de cotas realizadas

10.000.000

CODIGO DE NEGOCIAGAO
HGBS11

TIPO ANBIMA

6 2 . 439 Fll Renda Gest&o Ativa - Shoppings

PRAZO
Indeterminado

169,5 mil m2 PUBLICO ALVO

Investidores em geral

FACA PARTE DO NOSSO MAILING

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

RELACAO COM INVESTIDORES

Para comentdrios, criticas e sugestfes, mande e-mail para ri@hedgeinvest.com.br.

* Para efeitos deste relatdério, 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,
sdo considerados ativos imobilidrios.

Fonte: Hedge / administradoras dos shoppings / Itall / Economética; Data base das informagdes: 30/04/2020.
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PALAVRA DA GESTORA
CENARIO MACRO E POLITICO

Em abril, tivemos um dos meses mais complexos que ja vivenciamos em nossa histéria no mercado financeiro.
Presenciamos situacoes inclusive nunca vistas - quando alguém poderia imaginar que o contrato de petréleo
WTI (CLc1) negociaria a valores negativos, chegando a -$40/barril para o vencimento de entrega em maio?
Nunca haviamos visto uma commodity negociar a valores negativos; na pratica, o comprador, ao invés de
pagar para receber uma mercadoria, prefere pagar para alguém receber a posicao que ele detinha no mercado
futuro.

Comegamos essa carta por esse fato para ilustrar o quao estranhos sdo os tempos que temos vivido. A
volatilidade continua altissima, apesar de ter diminuido em relacdo a marco, mas em abril trabalhou entre 30
e 60% para o lbovespa, ou seja, diminuiu do pico da crise, mas esta longe de estabilizar.

Para os mercados, o0 més de abril trouxe certo alento, com a recuperacao de parte das acentuadas perdas de
marco. De forma generalizada, vimos as acoes, os Flls e a renda fixa iniciarem uma realizacdo da baixa,
tentando estabelecer um novo patamar de precos para sua negociacao nas bolsas. Talvez a nota dissonante
seja o0 cambio, com o Real liderando as perdas em relacéo as moedas dos paises em desenvolvimento.

Nao resta dlvida de que estd em curso um movimento de “fly to quality”, ou seja, os investidores globais estdo
procurando o conforto de moedas fortes e ativos sdélidos, saindo dos paises emergentes. O Brasil tem se
mostrado instavel nesse momento, com trocas de ministro em d&reas criticas para o enfrentamento da
pandemia e diversos desencontros entre os Poderes Constituidos.

De certa forma, consolidou-se uma realidade em relacéo a pandemia da COVID-19 dentro dos piores cenarios
previstos. A crise mundial aprofundou-se tanto na questdo sanitéria, com uma escalada impressionante do
numero de infectados e mortes ao redor do mundo, quanto no seu reflexo na economia. Os nimeros
divulgados ao longo do més foram retratando a incrivel queda da atividade econdmica - alguns setores foram
realmente paralisados como o varejo presencial e a hospitalidade, enquanto outros tiveram uma paralizacao
parcial. Provavelmente veremos em 2020 quedas no PIB entre 5 e 10% nos paises mais atingidos pela
pandemia.

Acreditamos que, a exemplo dos paises da Europa, onde o pico da pandemia ja ficou para trés, é possivel que
se atinja o pico no curso do més de maio, devendo comecar a serem relaxadas, gradualmente, as regras de
isolamento social a partir dai. De fato, algumas regides do pais j&d comecaram esse movimento de abertura,
tendo, inclusive, alguns municipios reaberto shoppings e escolas. A questdo que se apresenta é como e com
qual velocidade vamos iniciar esse processo de saida da politica de isolamento social e qual sera a reacao da
populacdo. Os numeros iniciais em cidades que j& autorizaram o funcionamento do varejo presencial nos
mostram que a populacdo ainda estd muito temerosa em se expor ao risco de contaminacao, e, portanto, as
vendas tém se verificado em patamares muito abaixo de antes da crise.

Temos esperanca de que alcancaremos um equilibrio maior entre os trés Poderes da Republica ja em maio, e
com isso possamos concentrar os esforcos em passar por essa fase aguda da crise e preparar as medidas que
serdo necessarias para promover a volta ao crescimento.

0 afrouxamento fiscal que vivenciamos tornou-se consensual e necessario para que pudéssemos, pessoas e
empresas, enfrentar a nova realidade que a COVID-19 nos apresentou. Temos que estudar a forma como
alguns paises ja estdao promovendo a volta a normalidade e aplicar as medidas que se mostrarem vitoriosas
por |4, por aqui também.

Por fim, gostariamos de destacar o aumento da base de clientes pessoa fisica investindo em acdes e Flls. Foi
uma grata surpresa verificar que o nimero de CPFs investindo em acdes subiu quase 400.000 na soma de
marco e abril, e mais de 30.000 para os Flls em marco. Com tanta volatilidade, ndo esperdvamos um
incremento dessa magnitude.

Isso demonstra que a migragao da renda fixa para outras alternativas de investimento por parte do investidor
pessoa fisica continua em curso, sinalizando que a capacidade de mantermos por um bom tempo a atual
politica de afrouxamento monetéario implementada pelo BACEN sera fundamental para a retomada da nossa
economia.
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Mercado de Shopping Centers

Em janeiro, publicamos nosso relatério gerencial com a retrospectiva de 2019 e nossas perspectivas para
2020. Resumimos as principais acdes que a equipe de gestao havia implementado desde que reassumiu o
Fundo no final de 2018 e a alocacao, com sucesso, dos recursos captados nas 2 Ultimas emissoes de cotas,
gue somaram mais de R$ 1 bilhdo para o patrimdnio do Fundo.

O resultado destas acdes e o contexto da evidente recuperacdo econdmica, especialmente nos mercados onde
se localizam os ativos do HGBS, impulsionaram o desempenho das operagées dos shoppings na carteira nos
meses de janeiro e de fevereiro de 2020, como pode ser observado nos indicadores a seguir:

Vendas Totais Fluxo de Visitantes NOI/m?
Shopping

Penha 7,8% 14,6% 2,1% 7,7% 5.7% 13,2% 6,7% 0,0%

Tivoli 4,8% 13,0% 1,7% 8,2% 30,4% 39% 7.8% 3,4%

Mooca 4,5% 11,6% 4,6% 11,6% -2,5% 4,9% 11,3% 2,9%

S&o Bernardo 3,9% 17,1% 1,1% 11,8% 11,1% 17,5% 10,1% 24,6%
Goiabeiras -12,5% -15,0% -8,0% -13,4% -8,4% 4,0% -42,8% -127,9%

| Fashion NH 10,7% 15,1% 2,9% 13,4% 4,5% 10,4% 6,5% 73,9%

Santana -2,0% 9,2% -1,8% 8,9% -7,3% -0,9% -1,6% 6,7%

Suzano 9,5% 26,5% 4,3% 18,1% 1,4% -0,4% 11,1% 3,5%

West Plaza 23,8% 6,2% 17,7% 4,8% 10,6% -4,4% 0,7% 22,1%

Villa Lobos* 12,7% 17,8% 11,7% 17,2% 13,8% 19,0% -37,6% 5,4%

*Para o calculo de NOI/m?, em janeiro houve uma despesa comercial ndo-recorrente no valor de R$ 5 milhdes.
Fonte: Administradoras dos Ativos

0 movimento de recuperacao se mostrava consistente, sendo mais ou menos intenso de acordo com as
respectivas regioes, conforme levantamento das vendas totais divulgado pela Abrasce:

Janeiro 9,1% 4,4% 9,0% 9,7% 10,6% 13,3%

Fevereiro 11,0% 6,3% 11,9% 10,3% 12,2% 19,2%

Fonte: Abrasce

Restricbes em funcao da pandemia do COVID-19

Conforme expusemos no relatério do marco, com a disseminacdo exponencial do virus ao redor mundo e a
observacdo de contdgio comunitario no Brasil, muitas medidas passaram a ser adotadas a fim de se buscar o
achatamento da curva de contaminacdo, com vistas a ndo saturacao no sistema de saude. Tais medidas,
alinhadas as estratégias de isolamento social adotadas nas diversas esferas da federacao, culminaram com a
inicial recomendacao ou imposicao de restricdes de horarios de funcionamento, seguida com o fechamento
compulsdrio das atividades desta industria.

Conforme divulgado nos comunicados ao mercado e fatos relevantes, todos os ativos do Fundo tiveram que
suspender temporariamente o funcionamento em marco, e assim permaneceram ao longo do més de abiril,
com excecdo das atividades classificadas pelo governo como essenciais, tais como: farmacias, bancos,
supermercados, alimentacdo com operacao de delivery e pet shops. Este cendrio foi observado em todo o pais.
Segundo a Abrasce, houve dias em que todos os shoppings em territérios nacionais estavam fechados. Até a
data da divulgacao deste relatério, segundo a Abrasce, no dia 08 de maio de 2020, 71 shoppings centers ja
retornaram suas atividades, com restricoes diversas a fim de cumprir com decretos de prefeituras ou governos
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estaduais, como hordrios de funcionamento reduzido, niumero limitado de pessoas nas lojas, praca de
alimentacdao com menos mesas, e fechamento dos cinemas.

Impacto e estratégias nos shoppings

Trazemos novamente a definicdo dos principais custos de um locatario de shopping center, independente do
produto ou servico oferecido:

Aluguel: taxa cobrada pela locacdo do espaco. A depender do contrato de locacdo, a remuneracao pode ser
fixa, com valor minimo estabelecido e/ou vinculado ao faturamento. Esta rubrica é a origem da principal receita
dos ativos do Fundo.

Condominio: taxa cobrada para reembolsar as despesas comuns do empreendimento, como limpeza, energia,
seguranca, agua, administracdo. Neste caso, em situacdes normais, o Fundo como sécio do empreendimento
aporta valores das lojas vagas e eventual cobertura de lojistas inadimplentes.

Fundo de Promocao: taxa cobrada para arcar com as campanhas de marketing do empreendimento, como Dia
das Maes, Black Friday e Natal.

A partir do fechamento dos shoppings, as administradoras, de modo geral, adotaram medidas que objetivam
a expressiva reducao de custos nos empreendimentos (especialmente os que impactam condominio e fundo
de promocao). Iniciou-se a negociacdo em massa com os fornecedores contratados a fim de reduzir e
postergar os custos fixos dos shoppings, como por exemplo, servicos de limpeza, seguranca, custos com
energia e dgua com demanda minima contratada (e que nao sofreriam reducdo mesmo com a queda do
consumo).

Os investimentos previstos ou em andamento para os shoppings também foram, em sua maioria, suspensos.

Adicionalmente, na medida do necessario e seguindo o bom senso e razoabilidade, as condicdes para
faturamento dos boletos aos lojistas estao sendo flexibilizados, especialmente para os de menor porte e menor
capacidade de superacdo deste momento onde a crise € mais aguda, e quando muitos deixaram de ter receita.

Em relacdo a competéncia de margo, com vencimento na primeira quinzena de abril, os boletos contemplaram
reducao drastica (ou auséncia) dos custos de Fundo de Promocao, descontos de 10% a 50% no Condominio e
diferimento dos aluguéis, com eventuais descontos aos lojistas adimplentes com as demais obrigacdes. A
tabela detalhada de marco estd disponivel para consulta no ultimo relatério do Fundo. Caso queira consultar,
clique aqui. A politica adotada foi bem recebida pela maioria dos lojistas e a inadimpléncia do condominio do
més de competéncia marco foi na média de 25%.

Listamos na proxima péagina as acdes que foram adotadas nos nossos shoppings para o més de competéncia
abril, com vencimento na primeira quinzena de maio. Como pode-se observar, a politica de faturamento foi um
pouco mais flexivel considerando que os lojistas nao tiveram nenhum faturamento no referido més. Estas
medidas representam um esforco enorme de curto prazo por parte dos shoppings, que avaliam ser estratégico
flexibilizar junto aos lojistas visando mitigar impactos na vacancia no médio e longo prazo, o que traria
impactos mais duradouros aos shoppings.
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Shopping Administradora Aluguel Condominio Tt d~e Data Fechamento
Promocao
Penha Isencé&o, condicionado & 20/03/20
Tivoli adimpléncia do Isencéo 20/03/20
AD Shopping condominio e 50% de desconto
Praca da Moca manutengéo do 22/03/20
Goiabeiras contrato 50% de desconto 21/03/20
West Plaza x L N
Isencéo, condicionado a
Parque D. Pedro adimpléncia do 19/03/20
Aliansce Sonae condominio e 50% de desconto Isencéo
Santana manutencado do
Via Parque contrato 18/03/20
Mooca 19/03/20
S&0 Bernardo Isencao, condicionado & Cobranca integral, 19/03/20
) brMalls adimpléncia do 60% de desconto com vcto em
Villa Lobos condominio mar/21 19/03/20
Jardim Sul 19/03/20
Isencédo, condicionado a
| Fashion Outlet Iguatemi adimpléncia do 50% de desconto Isencéo 23/03/20
condominio
Suzano HBR 30% de desconto 35% de desconto Isencéo 21/03/20
Grand Plaza CCP N&o divulgado Nao divulgado Nao divulgado 19/03/20
Floripa* Prépria N&o divulgado Nao divulgado Nao divulgado 18/03/20

Fonte: Administradoras dos Ativos

*0 Floripa Shopping voltou a atender ao publico a partir do dia 22 de abril, conforme Portaria da Secretaria de Salde do Estado de Santa
Catarina, que autorizou o funcionamento de Shopping Centers.

Retomada e pontos de preocupacao

Passados mais de um més desde que as atividades foram suspensas, permanecem as incertezas quanto a
possivel data da reabertura. Alguns estados, como Sao Paulo, onde se localiza a maior parte dos ativos do
Fundo, estenderam a quarentena até o final de maio. Ainda, as esferas dos governos municipais, estaduais e
federal nao estao alinhadas na totalidade, gerando um grau de inseguranca muito grande para a tomada de
decisdo quanto a retomada das atividades. E mesmo que haja o alinhamento entre as esferas, a composicao
de lojas de um shopping em grande parte é de marcas nacionais e este tipo de decisdo é tomada de maneira
uniforme em toda rede.

Em alguns paises, como a China, a reabertura estd sendo feita em etapas. Iniciando com operacdes que
eventualmente ndo fecharam, como supermercados, servicos de alimentacdo (apenas delivery). Na sequéncia,
abriram lojas, servicos, restaurantes e praca de alimentacdo (para consume no local). As lojas de
entretenimento ainda ndo reabriram, para evitar aglomeracdes. Em outros paises, onde os empreendimentos
ndo foram fechados, ha diversas restricdes implementadas, como por exemplo, limitacdo de nuimero de
clientes nas lojas e eventos, fechamento de parte dos estacionamentos para conter o publico, medicao de
temperatura de todos os clientes e obrigatoriedade do uso de mascaras.

Em nosso portfélio, o Unico shopping que retomou as atividades foi o Floripa Shopping. Desde o dia 22 de abril,
o0 ativo funciona com horarios restritos e segue uma série de medidas determinadas pelo Governos Estadual,
como exigéncia do uso de mascaras, limite de visitantes permitidos e a proibicao de prova de vestimentas em
geral, entre outras.

No mais, como uma alternativa adicional de vendas ao e-commerce, alguns shoppings disponibilizaram uma
operacao de “Drive Thru”, em que as vendas sao executadas através de contato direto entre o cliente e lojista,
e a retirada ocorre no estacionamento, em local demarcado, seguindo as devidas medidas de protegao
recomentadas pelo Ministério da Saude. As campanhas de publicidade dos shoppings de nosso portfélio que
disponibilizaram esta opgcao podem ser acessadas nos seguintes links: Penha, West Plaza, Parque Dom Pedro
Tivoli, Sao Bernardo, Mooca, Villa Lobos, Santana, Suzano, Via Parque, Jardim Sul, Grand Plaza, Praca da Moca
Floripa e IFashion Novo Hamburgo. No Shopping Goiabeiras, o delivery estd funcionando (através deste link),
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e a operacao de “Drive Thru” esta pronta ser implementada, aguardando apenas a liberacao da Prefeitura para
todos os ativos da regiao.

Um ponto de preocupacao que vale ser explorado é o aumento de vacancia que o setor como um todo pode
sofrer nos préximos meses. Como visto anteriormente, as administradoras e o Fundo tém adotado diversas
medidas que visam minimizar o impacto na saude financeira dos lojistas e evitar o fechamento das operacodes.
No entanto, sabemos que, mesmo apds a reabertura, a retomada pode ser lenta e corre-se o risco que tais
medidas sejam insuficientes. Cabe lembrar que, quando uma loja esté vaga no shopping, além de nao receber
receitas de aluguéis, o Fundo arca com as despesas condominiais do espaco.

Vale destacar que o portfélio do HGBS foi construido ao longo dos ultimos 14 anos. Em nossa opinido, € muito
dificil construir um portfdlio tao consistente e representativo. Estar concentrado na regiao metropolitana de
Sao Paulo, que é a regidao do Brasil com mais casos do novo Coronavirus, representa um impacto inicial
negativo, mas nao podemos esquecer que essa é a regiao mais resiliente e economicamente mais pujante do
Brasil, e que serd por essa regido que a economia vai retomar. Os ativos que temos em nosso portfélio
carregam um histdérico 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 nao perderao
sua capacidade de geracao de renda na perpetuidade.

Além da diversificacao dos ativos estratégicos, cabe pontuar que o Fundo possui R$38 milhoes, equivalente a
1,7% do patrimonio liquido (PL), alocado em produtos de renda fixa, com liquidez imediata, que entendemos
ser mais que suficiente para honrar eventuais necessidades de despesas do portfélio 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 é bem inferior ao que estamos
enfrentando no setor de shopping.

0 Fundo possui lucro acruado em diversos ativos da carteira e a equipe da gestdo tem feito um trabalho arduo
para proporcionar ganhos acima daqueles gerados unicamente pelas locacdes das propriedades, buscando
otimizar os resultados com compras e vendas. Sabemos que o momento é turbulento, mas reforcamos nosso
maior compromisso com o0s cotistas: buscar a maximizacao dos rendimentos no longo prazo por meio da
gestao ativa da carteira, com transparéncia e qualidade na divulgacao das informacdes.

Equipe Hedge
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DESEMPENHO DO FUNDO
RESULTADO

0 Fundo distribuird R$ 0,35 por cota como rendimento referente ao més de abril de 2020, considerando as
10.000.000 cotas no fechamento. O pagamento serd realizado em 15 de maio de 2020, aos detentores de
cotas em 30 de abril de 2020.

A politica de distribuicao de rendimentos do Fundo estad 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.

No més, o resultado foi negativo em R$ 0,20 por cota em fungao do imposto de renda sobre o ganho de capital
nas vendas de cotas de fundos imobilidrios do més anterior, que é devido sempre no més subsequente a
competéncia das operacdes. Para entender no detalhe o resultado do Fundo, recomenda-se analisar a Planilha
de Fundamentos disponivel na pagina do Fundo.

HGBS 11 abr-20 2020 12 Meses
Receita Imobiliaria (2.033.713) 49.803.678 122.880.844
Renda Imobiliaria 954.835 35.284.870 97.279.731
Lucro Operacoes (2.988.548) 14.518.808 25.601.113
Receita Financeira 1.543.957 6.052.173 24.281.137
Renda Fixa 73.930 1.480.421 11.101.197
CRI 2.318 13.820 2.936.454
Flls Liguidos 1.438.688 4.467.044 8.796.426
LCI 29.020 90.888 1.447.061
Total de Receitas (489.757) 55.855.851 147.161.981
Total de Despesas (1.553.798) (6.287.195) (14.818.114)
Resultado (2.043.555) 49.568.656 132.343.867
Rendimentos aos Recibos de Emissao - - 2.895.129
Resultado HGBS11 (2.043.555) 49.568.656 129.448.738
Rendimento HGBS11 3.500.000 40.500.000 133.561.740
Resultado Médio / Cota (0,20) 1,24 1,23
Rendimento Médio / Cota 0,35 1,01 1,32

Renda Imobhilidria: compreende receitas operacionais dos shoppings, liquidas das despesas operacionais aplicadveis ao negécio, e
rendimentos nos investimentos dos Flls HPDP11, PQDP11, HMOC11, FVPQ11, FLRP11, WPLZ11, ABCP11 e JRDM11. Lucros Operacdes:
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 n&o estratégicos. LCl: a
receita de LCI é considerada somente quando da sua liquidacéo financeira. Despesas: diretamente relacionadas ao Fundo, tais como taxa
de administragéo, honorérios juridicos, assessoria técnica, contabil e imobiliaria, 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 consideracao os rendimentos distribuidos pelo Fundo,
reinvestidos no préprio fluxo, e a variacao do valor da cota. Este célculo é realizado considerando que pessoas
fisicas que detém quantidade inferior a 10% do total de cotas do Fundo sao 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 € comparada ao CDI, também liquido, com
aliquota de 15%.

Relatoério Gerencial Hedge Brasil Shopping Fll 8
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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 integralizacao por investidores). A renda acumulada é calculada como sendo o
total de rendimentos distribuidos pelo Fundo nos respectivos periodos, divididos pelo valor de aquisicao da
cota.

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

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

Hedge Brasil Shopping FlI abr/20 2020 12 meses Inicio
Cota Aquisicao (R$) 219,00 299,99 255,70 100,00
Renda Acumulada 0,41% 1,70% 6,61% 195,59%
Ganho de Capital Liquido -3,20% -29,33% -17,09% 89,60%
TIR Lig. (Renda + Venda) -2,79% -27,90% -10,86% 682,42%
TIR Lig. (Renda + Venda) a.a. -30,00% -63,41% -10,82% 16,60%
% CDI Liquido = = = 345%
Retorno Total Bruto -2,8% -27,6% -10,5% 307,6%
IFIX 4,4% -18,6% 3,8% N/A*
% IFIX - - - N/A*

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

RENTABILIDADE ACUMULADA

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

480 -
430 -
Valor da Cota
i Ajustada por
>80 Rendimento (R$)
>0 313,4
o 260,4
230 A
180 IFIX (base 100) CDI Acumulado Liquido s 206,6
i (base 100)
fasa 138,1
130 A
80 T T 7 , . : : . Valorlda Cota (R$)

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

Fonte: Hedge / B3 / Bacen / Economatica

Relatoério Gerencial Hedge Brasil Shopping Fll 9



hedge.

INVESTMENTS

LIQUIDEZ E VALOR DA COTA

ABRIL DE 2020

No fechamento deste més, o valor de mercado da cota do Fundo foi de R$ 212,00, 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$ 224,68, a reducao de 5,6% em relacao ao
valor de fevereiro de 2020, més anterior aos impactos da COVID-19. Esta reducao é devida pela marcacao a
mercado das posicdes investidas através de cotas de Fundos de Investimento Imobiliario.

o Negociacao B3

Presenca em pregdes

------ Volume negociado (R$ milhdes)
~ ... Giro (em % do total de cotas)
... 30
""" 300

...... 250
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L 200
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: 100 Valorda Cota (R$)
...... 50
...... 0
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100% 100% 100%
109,3 650,0 1.557,0
5,3% 26,2% 69,7%
300
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100
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CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

O Fundo encerrou 0 més de abril 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 estao alocados em Ativos Imobilidrios e 13% em Fundos de Investimento
Imobilidrio Liquidos (FIl), Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI), Fundos de Investimento Imobilidrio de
Certificados de Recebiveis Imobilidrios (Flls de CRI) e outros ativos de renda fixa (RF).

Diversificacao da Carteira

ABRIL DE 2020

Diversificacao por Ativos

Imdveis

. o
"0,063% Estratégicos 86,8%
Flls Liquidos  10,6%
CRIs 1,0%
24%
Flls e, .
Diversificacao por Operadores
AD Shopping 31%
‘ Aliansce Sonae 30%
brMalls 26%
ccep 3%
HBR 2%
Floripa

Fonte: Hedge / Itau

A seguir, observa-se a diversificacao dos ativos no Brasil, 87% da carteira
de ativos imobilidrios do HGBS estd concentrada no estado de Sdo Paulo,
o0 estado com o maior PIB do pais e o segundo PIB per capita da Federacao.

PENHA

17%

PARQUE DOM PEDRO

SAO BERNARDO

VILLA LOBOS

GOIABEIRAS

PRACA DA MOGA

VIA PARQUE

SUZANO

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

11%

8%

7%

4%

3%

3%

2%

WEST PLAZA 149
|

MOOCA 8Y
[

TIVOLI 8Y
[ |
E&-IION 49
ﬂnn PLAZA 3%

SANTANA 3%

ﬁRDlM SUL 2%

FLORIPA 2%

23 AP
am o ae

AC
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EVOLUCAO DA RENDA IMOBILIARIA (R$ MM)

O més de marco foi marcado pelo avanco da pandemia da COVID-19 em territério nacional, e
consequentemente, pelas medidas de prevencao e combate decretadas pelas autoridades. Estas medidas
levaram ao fechamento de todos os shoppings no Brasil ao longo do més. Conforme dinamica do setor, a
principal fonte de renda, o aluguel, reflete 0 més anterior ao de recebimento, ou seja, os boletos que venceram
em marco, refletem o periodo de vendas dos lojistas de fevereiro. De forma, que o impacto no més de marco
foi, de certa forma, limitado. As estratégias de flexibilizacdo do faturamento dos boletos de competéncia de
margo, e com vencimento em abril, anteriormente elencadas, serao refletidas no préximo més. Apesar desta
dindmica, os shoppings, que apresentaram resultado positivo no més, optaram por reter a remessa de
resultados aos sdcios, antevendo maiores despesas nos meses subsequentes. Esta situacdo impactou
diretamente a renda imobilidria do Fundo no més de abril, como detalhado no gréafico abaixo.

Trazemos no grafico de barras abaixo o resultado gerado e efetivamente recebido no més e no grafico 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.

97,3
83,3
1,0
57 6,2 51 8,5 7,3 7,5 7,5 7,7 12,2 11,9 13,2 9,2 ]

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

Fonte: Hedge / administradoras dos shoppings
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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 informacdes. O més de margo, como anteriormente descrito, foi
marcado pelo avanco da pandemia da COVID-19, que levou a suspensao tempordria das atividades dos
shopping centers e que, consequentemente, afetou parcialmente os indicadores do més. Em relagao aos
resultados financeiros dos shoppings apresentados, o impacto também foi parcial, uma vez que, os resultados
refletem a competéncia de venda dos lojistas do més de fevereiro.

VENDAS TOTAIS (R$ MM)

250
200
150
100

; - I

0

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
=2019 = 2020
VACANCIA (% ABL)

8,0% — 2019 — 2020
7,0% 6,64%

6,0% 6,47%

5,0% ———
4,0%

3,0%

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
EVOLUCAO DO NOI/M? (R$/m?, sob regime de caixa)
100 92 g5 92
80 68
65 64 66 67 65
62 58 62 61 59 60

60

) . I

20

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
m2019 m 2020
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SHOPPING PENHA (17% da carteira)

0 Shopping Penha continua passando por importante processo de reposicionamento. Em 2019, tivemos a inauguracao
das Lojas Renner, a reforma da Centauro e o retrofit das fachadas do shopping. Em 20 de marco, o shopping suspendeu
temporariamente as atividades, em cumprimento as determinacdes do Governo Estadual de Sao Paulo relativas a

prevencdo do avanco da COVID-19. O resultado operacional do shopping no més ficou 17% abaixo do observadoem 2019, -~ ~ = * -
em funcdo de uma maior inadimpléncia e menor resultado de estacionamento, ambos em decorréncia da pandemia.

B Ao shopoing_ JREREES

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

nto de retirada

DIA DAS
MAES
com

* SHOPPING PENHA .
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SHOPPING PENHA (17% da carteira)

Variaca A lad Variaca
Fluxo de Caixa 100% shopping arlagao . cumuiado aragao
mar-20/19 jan/mar-20 acum. 20/19 NN
Aluguel minimo 1.542.773 -24% 5.234.071 -17% S
Aluguel complementar 64.951 142% 650.316 15% R
Aluguel quiosques/stands 249.234 172% 814.715 194% - - - - -
Outras receitas 51.057 59% 153.183 89% L
Receitas totais 1.908.015 -12% 6.852.284 -5% o
Encargos de lojas vagas e contratuais (191.926) -4% (469.592) -12%
Outras despesas (194.627) 3% (806.606) 5% R
Despesas totais (386.552) -1% (1.276.197) -2% S
Resultado operacional (NOI) 1.521.462 -15% 5.576.087 5%
Resultado estacionamento 145.818 -36% 1.009.325 19% R
NOI + estacionamento 1.667.280 -17% 6.585.412 -2% S
Benfeitorias (593.256) - (830.949) -54%
Resultado nao operacional - - - -100% . . .. ..
Fluxo de caixa total 1.074.025 -34% 5.754.462 16% o
VENDAS (R$ MM) FLUXO DE VEiCULOS (c00)
Variacio acumulada até mar-20 = 2019 m 2020 Variacio acumulada até mar-20 = 2019 m 2020
75 3.5% s -12,9%
’ 127
59
120
&0 104 101 103 104
45 40
37
I3433 | 6|?I635 333i | IIil | ‘ ‘||| ‘
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
INADIMPLENCIA LiQUIDA 12M VACANCIA (% ABL)
10% ammms 2019 2020 6% 2019 e 2020
5,3%
6% 5%
3,4% 4,5%
"
2 4%
-2% 3%
-2,2%
-6% 2%
-10% 1%
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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SHOPPING WEST PLAZA (14% da carteira - 11% via imével e 3% via cotas do FIl WPLZ11)

Localizado na zona oeste de Sdo Paulo, o Shopping West Plaza foi inaugurado em 1991 e € hoje um dos centros comerciais
mais importantes da regido. Em 19 de marco, o shopping suspendeu temporariamente as atividades, em cumprimento as
determinacdes do Governo Estadual de Sao Paulo relativas a prevencao do avanco da COVID-19. Em marco, o resultado
operacional ficou 5% abaixo do realizado em marco de 2019, os impactados da pandemia puderam ser observados no
aumento da inadimpléncia e queda no resultado do estacionamento. Do lado positivo, tivemos um aumento na linha
“Outras Receitas”, impactado pelo recebimento de uma multa de rescisado contratual de R$ 362 mil.

88,8% 36,6 mil m? 1991 Aliansce Sonae

Principais Operagdes: Bio Ritmo, Centauro, Daiso, Renner, Magazine Luiza, Outback, Jeronimo e Pecorino.
Endereco: Av. Francisco Matarazzo - Sao Paulo, SP westplaza.com.br

T0STADg

[ A(Fg,c-Lu Bl
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SHOPPING WEST PLAZA (14% da carteira - 11% via imovel e 3% via cotas do FIl WPLZ11)

. . Variaca A lad Variaca
Fluxo de Caixa 100% shopping mar-20 arlacao . cumuiado arlacao
mar-20/19 jan/mar-20 acum. 20/19 .
Aluguel minimo 1.134.363 -11% 4.594.772 -2% L
Aluguel complementar 85.541 17% 612.379 25% L
Aluguel quiosques/stands 306.044 1% 887.234 -4% S
Outras receitas 380.308 2047% 680.366 758% o
Receitas totais 1.906.256 15% 6.774.751 10% DR
Encargos de lojas vagas e contratuais (413.359) -11% (1.170.285) 6%
Outras despesas (366.261) 4% (1.104.197) 6% -
Despesas totais (779.620) -5% (2.274.482) 1%
Resultado operacional (NOI) 1.126.636 33% 4.500.269 16% - - -
Resultado estacionamento 264.169 -57% 1.357.143 -19% A
NOI + estacionamento 1.390.805 -5% 5.857.412 5% A
Benfeitorias (33.997) -65% (382.451) 42% o
Resultado n3o operacional (34.678) -343% (57.011) -116% S
Fluxo de caixa total 1.322.130 -4% 5.417.950 -4% o
VENDAS (R$ MM) FLUXO DE VEiCULOS (‘000)
Variagdo acumulada até fev-20 H2019 m 2020 125 Variagdo acumulada até fev-20 m 2019 m 2020
& 15,5% 3,2%
40 00 25
28 28 28 75 68
30 o4 25 26 25 66
23
21
20
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% o201 2020 15% e 2019 e 2020
4% 12%
= 10,3%
2% 9%
0,2% 6,7%
0% 6% v
-1,3%
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-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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MOOCA PLAZA SHOPPING (8% da carteira)

Apds a consolidacdo da dominancia do Mooca Plaza Shopping na regido, e inauguracdo de um Pet Park ao ar livre,
melhorando a experiéncia do consumidor, o ativo € um dos principais shoppings da carteira do fundo. Em decorrénciadas = = |
medidas de isolamento decretadas, o shopping suspendeu temporariamente as atividades no dia 19 de marco, o quese - - - - - -
refletiu em uma maior inadimpléncia no més. O resultado de estacionamento observado reflete o fluxo de veiculosdomés =~~~ = "~
de fevereiro, ndo sendo ainda impactado pela reducao de fluxo observada em marco.

Principais Operagoes: 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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ABRIL DE 2020

MOOCA PLAZA SHOPPING (8% da carteira)

Fluxo de Caixa 100% shopping Variagao {-\cumulado Variagao
mar-20/19 jan/mar-20 acum. 20/19

Aluguel minimo 2.984.697 1% 11.142.288 8%
Aluguel complementar 150.454 23% 1.595.136 17%
Aluguel quiosques/stands 638.549 17% 1.944.489 38%
Outras receitas 159.555 40% 451.498 48%
Receitas totais 3.933.255 5% 15.133.411 13%
Encargos de lojas vagas e contratuais (41.384) -70% (218.599) -49%
Outras despesas (926.464) 100% (3.170.630) 75%
Despesas totais (967.849) 61% (3.389.229) 51%
Resultado operacional (NOI) 2.965.407 -5% 11.744.182 6%
Resultado estacionamento 1.171.233 17% 4.074.212 8%
NOI + estacionamento 4.136.639 0% 15.818.394 6%
Benfeitorias (76.785) 1% (201.036) 22%
Resultado nao operacional 13.823 -57% 82.405 -39%
Fluxo de caixa total 4.073.677 -1% 15.699.763 6%

VENDAS (R$ MM)

FLUXO DE VEICULOS (“000)

Variacdo acumulada até mar-20

H 2019 m 2020

300 Variacdo acumulada até mar-20 2019 m2020
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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 regidao. O shopping teve suas atividades suspensas no dia 19 de marco em
decorréncia das medidas de isolamento social decretadas, o que levou a um aumento da inadimpléncia no més. Ainda
assim, o resultado do shopping ficou 9% acima do observado em marco de 2019, o que reforca o bom momento que
shopping vinha apresentando. O resultado de estacionamento observado reflete o fluxo de veiculos do més de fevereiro,
nao sendo ainda impactado pela reducao de fluxo observada em marco.

Principais Operagdes: C|nepoI|s 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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SAO BERNARDO PLAZA SHOPPING (8% da carteira)

Variaca A lad Variaca
Fluxo de Caixa 100% shopping mar-20 e i cumuiaco e
mar-20/19 jan/mar-20 acum. 20/19 RN
Aluguel minimo 1.830.851 -6% 6.413.163 12% R
Aluguel complementar 103.549 41% 623.118 -16% R
Aluguel quiosques/stands 342.048 20% 1.215.337 22%
Outras receitas (15.043) -129% 152.263 -8% L
Receitas totais 2.261.407 -4% 8.403.881 10% o
Encargos de lojas vagas e contratuais (137.943) 0% (382.445) 5%
Outras despesas (303.979) -31% (1.199.253) 3% R
Despesas totais (441.922) -23% (1.581.698) 1% S
Resultado operacional (NOI) 1.819.485 3% 6.822.183 12%
Resultado estacionamento 693.805 28% 2.689.099 18% R
NOI + estacionamento 2.513.289 9% 9.511.282 14% S
Benfeitorias (7.593) 72% (15.333) -97%
Resultado nao operacional 13.386 -52% 70.345 38% ...
Fluxo de caixa total 2.519.083 8% 9.566.294 22% o
VENDAS (R$ MM) FLUXO DE VEiCULOS (oo¢y
Variagdo acumulada até mar-20 m 2019 m 2020 Variagdo acumulada até mar-20 = 2019 = 2020
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TIVOLI SHOPPING CENTER (8% da carteira)

Apds um ano com foco na ocupacao de lojas vagas, o shopping trouxe a vacancia para perto de 3%. Foram inauguradas
nos ultimos meses duas operacdes de gastronomia, e uma academia além de outras lojas relevantes para o mix do
empreendimento. Recentemente foi assinado o contrato de locacdo dom a loja Cobasi, com acréscimo de 833 m? de nova
ABL, com previsao de inauguracao no primeiro semestre de 2020. 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. No més, o resultado operacional ficou 10% abaixo do realizado em marco de 2019.

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

LU LR T
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TIVOLI SHOPPING CENTER (8% da carteira)

. . Variacao Acumulado Variacao
Fluxo de Caixa 100% shopping ¢ i ¢
mar-20/19 jan/mar-20 acum. 20/19 [
Aluguel minimo 902.719 -3% 3.122.625 6% R
Aluguel complementar 51.118 35% 597.230 5% S
Aluguel quiosques/stands 104.812 -28% 450.240 -12% S
Outras receitas 23.556 -77% 92.306 -55% S
Receitas totais 1.082.206 -11% 4.262.401 1% o
Encargos de lojas vagas e contratuais (61.333) -30% (179.838) -39% o
Outras despesas (157.428) 30% (486.548) 4%
Despesas totais (218.761) 5% (666.387) -13% -
Resultado operacional (NOI) 863.445 -15% 3.596.014 3% -
Resultado estacionamento 349.713 3% 1.201.601 4%
NOI + estacionamento 1.213.158 4.797.615 A
Benfeitorias (225.492) - (1.235.392) 21% S
Resultado n&o operacional - - - - S
Fluxo de caixa total 987.666 -1% 3.562.223 -1% R
VENDAS (R$ MM) FLUXO DE VEiCULOS (‘000)
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-10,5% -10,4%
40 240 215
31 17’I
30 162 169 175
5 324 23 ‘|58‘|52 154 154
20
8
10
0
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jAn fevimar abr maijun jullago st ot novidez
INADIMPLENCIA LiQUIDA 12M VACANCIA (% ABL)
o019 2020 e 2010 e 2020
5% 12%
4,4%
4% 10% 8,9%
3,2%
3% 8%
2% 6%
1% 4% 3,6%
v
0% 2%
jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

Relatoério Gerencial Hedge Brasil Shopping Fll 23



hedge.

INVESTMENTS

SHOPPING VILLA LOBOS (7% da carteira)

0 Shopping Villa Lobos esté 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 OQutras Receitas, quando comparado ao mesmo
periodo de 2019, em fungao de um custo comercial para a aquisicao do ponto de uma operacao. Vale ressaltar, que esta
aquisicao foi realizada antes da aquisicao do Shopping e, portanto, nao impactou o resultado do Fundo. Em margo, o
resultado do shopping ficou 11% acima do observado em marco de 2019, em parte explicado por um aumento no resultado
do estacionamento. Este resultado reflete o fluxo de veiculos de fevereiro e, portanto, ainda nao foi impactado pelas
medidas de isolamento social tomadas.

Principais Operagdes: Zara, C&A, MAC, Fast Shop, Le Lis Blanc, Cinemark, Outback, Réscal, Cortés.
Endereco: Av. das Nacgdes Unidas, 4.777 - Sao Paulo/SP www.shoppingvillalobos.com.br/

s

i mcDonald’s
BURGER KING _ (@D
==z gg
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SHOPPING VILLA LOBOS (7% da carteira)

ABRIL DE 2020

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

Aluguel minimo 3.312.376 -3% 12.165.695 5%
Aluguel complementar 151.804 17% 1.538.601 49%
Aluguel quiosques/stands 424.542 24% 1.756.515 26%
Outras receitas 79.473 -57% 767.883 28%
Receitas totais 3.968.194 -3% 16.228.694 11%
Encargos de lojas vagas e contratuais (79.831) -55% (193.062) -36%
Outras despesas (186.933) -51% (6.404.350) 363%
Despesas totais (266.764) -53% (6.597.412) 292%
Resultado operacional (NOI) 3.701.431 5% 9.631.282 -26%
Resultado estacionamento 972.664 42% 3.825.773 72%
NOI + estacionamento 4.674.095 11% 13.457.055 -11%
Benfeitorias (1.549.599) 104% (5.116.349) 18%
Resultado ndo operacional 13.708 - (353.001) -
Fluxo de caixa total 3.138.204 -9% 7.987.704 -26%

VENDAS (R$ MM)

FLUXO DE VEICULOS (“000)

100 H 2019 m 2020
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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 competicdo no final de 2018. No més de margo, o resultado do shopping apresentou crescimento
significativo, e ndo recorrente, em funcao da segunda parcela recebida da comercializagao do estacionamento realizada
em dezembro de 2019. No més de abril, o resultado serd impactado pelas medidas de isolamento social decretadas e
suspensao das atividades em 21 de margo.

Principais Operag¢des: Renner, Avenida, Lojas Americanas, Cinemark e Vivara
Endereco: Av. José Monteiro de Figueiredo, 500 - Cuiabd, MT Www.goiabeirasshopping.com.br
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ABRIL DE 2020

GOIABEIRAS SHOPPING CENTER (4% da carteira)

Fluxo de Caixa 100% shopping Variacao tAcumuIado Variagao
mar-20/19 jan/mar-20 acum. 20/19

Aluguel minimo 162.326 -62% 737.454 -62%
Aluguel complementar 134.830 46% 539.940 -5%
Aluguel quiosques/stands 117.059 -9% 360.451 -12%
Outras receitas 1.500.001 39719% 1.502.133 8743%
Receitas totais 1.914.215 192% 3.139.978 7%
Encargos de lojas vagas e contratuais (368.921) 169% (1.020.049) 7%
Outras despesas (46.618) 81% (206.689) -27%
Despesas totais (415.539) 155% (1.226.738) -1%
Resultado operacional (NOI) 1.498.676 205% 1.913.241 14%
Resultado estacionamento 2.505 -99% (23.156) -103%
NOI + estacionamento 1.501.181 100% 1.890.084 -20%
Benfeitorias (35.588) 219% (272.884) 11%
Resultado ndo operacional - - - -
Fluxo de caixa total 1.465.593 99% 1.617.201 -24%

VENDAS (R$ MM)

FLUXO DE VEICULOS (“000)
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| FASHION OUTLET (4% da carteira)

0 Outlet Fashion Novo Hamburgo, reconhecido pela qualificacao de seu mix de lojistas, consolidou ainda mais esta posicao
em 2019, com diversas inauguragdes e com isso mantendo a vacancia em patamares historicamente baixos. Em marco,
o resultado do outlet recuou 12% em relacdo ao realizado em marco de 2019, em decorréncia da reversdo de uma receita . . . . . .
reconhecida em duplicidade no més de fevereiro e conforme detalhada no relatério gerencial anterior. =

:::::: 20,1 mil m’ 2013 S

------ Principais Operagdes: Nike Outlet, Hugo Boss, Calvin Klein, Diesel, e Tommy Hilfiger oo

Endereco: Rodovia BR 116 Km 239 - Novo Hamburgo, RS iguatemi.com.br/ifashionoutletnh - - - - - -
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| FASHION OUTLET (4% da carteira)

Fluxo de Caixa 100% shopping

ABRIL DE 2020

Variagao
acum. 20/19

Variacao Acumulado

mar-20/19

jan/mar-20

Aluguel minimo 671.800 6% 2.283.906 8%
Aluguel complementar (23.695) -115% 1.097.851 13%
Aluguel quiosques/stands 55.006 -29% 188.598 -14%
Outras receitas 37.396 -151% 173.301 -483%
Receitas totais 740.506 -7% 3.743.656 15%
Encargos de lojas vagas e contratuais (43.199) -2% (133.220) 1%
Outras despesas (59.337) 78% (248.241) 9%
Despesas totais (102.536) 32% (381.461) 6%
Resultado operacional (NOI) 637.971 -12% 3.362.195 16%
Resultado estacionamento - - -
NOI + estacionamento 637.971 -12% 3.362.195 16%
Benfeitorias (48.062) 896% (118.532) -83%
Resultado nao operacional 6.328 -215% 20.951 -365%
Fluxo de caixa total 596.237 -16% 3.264.614 48%
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SANTANA PARQUE SHOPPING (3% da carteira)

0 Fundos adquiriu participacdo no ativo em maio de 2019. O shopping esté localizado na Zona Norte de Sao Paulo, com
grande influéncia econémica e cultural. O shopping suspendeu temporariamente as atividades em 19 de marco, o que

impactou, principalmente, a inadimpléncia no més. Em marco, o shopping apresentou queda no resultado operacionalde . . . . . .
19% em relagdo ao observado em margco de 2019.

:::::: sl lug 2y R

------ Principais Operagdes: Renner, UCI, Centauro, C&A, Lojas Americanas, Riachuelo, Outback e Bio Ritmo o

""" Endereco: R. Conselheiro Moreira de Barros, 2.780 - Sao Paulo, SP www.santanapargueshopping.com.br SR
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ABRIL DE 2020

SANTANA PARQUE SHOPPING (3% da carteira)

Fluxo de Caixa 100% shopping Variacao tAcumuIado Variagao
mar-20/19 jan/mar-20 acum. 20/19

Aluguel minimo 1.150.384 -12% 4.393.383 -2%
Aluguel complementar 129.298 -9% 814.241 -7%
Aluguel quiosques/stands 257.783 -27% 788.543 -22%
Outras receitas 47.143 -63% 173.436 5%
Receitas totais 1.584.608 -18% 6.169.603 -5%
Encargos de lojas vagas e contratuais (120.056) -30% (286.432) -41%
Outras despesas (248.451) 50% (785.742) 34%
Despesas totais (368.508) 9% (1.072.174) 0%
Resultado operacional (NOI) 1.216.100 -23% 5.097.429 -6%
Resultado estacionamento 554.518 -7% 2.053.047 1%
NOI + estacionamento 1.770.618 -19% 7.150.476 -4%
Benfeitorias (25.945) -55% (89.248) -32%
Resultado ndo operacional (30.802) -4% (103.965) -69%
Fluxo de caixa total 1.713.871 -18% 6.957.263 -1%

VENDAS (R$ MM)

FLUXO DE VEICULOS (“000)
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SUZANO SHOPPING (2% da carteira)

0 Suzano Shopping atende toda a regido do Alto Tieté, que soma uma populacao de mais de um milhdo de habitantes. No
més, o shopping apresentou queda operacional de 19% em relacdo ao mesmo més de 2019. Os principais ofensores foram
0 aumento na cobertura de inadimpléncia do condominio, e reducdo no resultado do estacionamento, ambos em . . . . ..
decorréncia do avanco da pandemia da COVID-19 e das medidas de isolamento social decretadas. -

:::::: 24,0 mil m? 2000 HER Realty [

R Principais Operagdes: Renner, Centerplex, Centauro, C&A, Lojas Americanas, Riachuelo, Magazine Luiza, o
""" Smart Fit

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

ABRIL DE 2020

Fluxo de Caixa 100% shopping Variacao tAcumuIado Variagao
mar-20/19 jan/mar-20 acum. 20/19

Aluguel minimo 1.004.135 3% 3.818.662 12%
Aluguel complementar 53% 445,349 64%
Aluguel quiosques/stands 223.460 -18% 847.346 5%
Outras receitas 32.604 -44% 263.141 74%
Receitas totais 1.309.170 -2% 5.374.499 16%
Encargos de lojas vagas e contratuais (119.701) - (119.701) -
Outras despesas (97.749) 13% (425.832) 108%
Despesas totais (217.451) 150% (545.533) 167%
Resultado operacional (NOI) 1.091.719 -13% 4.828.966 9%
Resultado estacionamento 105.479 -55% 952.461 -6%
NOI + estacionamento 1.197.197 -19% 5.781.427 6%
Benfeitorias (81.424) -251% (112.048) -308%
Resultado ndo operacional - - -
Fluxo de caixa total 1.115.774 -28% 5.669.380 3%

VENDAS (R$ MM)

FLUXO DE VEICULOS (“000)
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SHOPPING PARQUE DOM 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 margo o Fundo detinha uma participacao de 9,1% do Shopping, por meio do Fundo HPDP11. O fundo,
nao distribuiu rendimentos no més de abril em meio as incertezas quanto ao resultado futuro em decorréncia da medidas . . . . . .
de isolamento social decretas pelo Governo do Estado de Sao Paulo para conter o0 avanco da pandemia da COVID-19. - = - =~

S ol g 20E R

------ Principais Operagdes: Renner, Decathlon, Magazine Luiza, Riachuelo, Telhanorte, Kinoplex e Outback o

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 0 més de marco com participacdo de 11,9% no ativo. Nos Ultimos 5 anos, o ativo passou por diversas
revitalizacdes, como por exemplo: retrofit da fachada, novas salas de cinema, reforma da praca de alimentacao do
shopping e revitalizacdo dos sanitarios. Ainda, recentemente tivemos a inauguracao da Begreen, a maior fazenda urbana . . . . . .

da América Latina. O Fundo FVPQ11 nao distribuiu rendimento no més de abril, em decorréncia dos impactos causados o
pelo avanco da pandemia da COVID-19.

B 0% | sremin a2 | wrcasoree I

""" Principais Operagdes: Renner, C&C, Leader, Lojas Americanas, Marisa, Kinoplex e Rio Decor
Endereco: Av. Ayrton Senna, 3.000 - Rio de Janeiro, RJ

www.viapargueshopping.com.br

WIA PARQUE

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

0 Shopping Praca da Moca esté localizado na &rea central de Diadema na Grande Sdo Paulo. Em marco o shopping
apresentou queda do resultado operacional de 15% em relacao ao observado em marco de 2019, sendo o principal

responsavel uma maior taxa de comercializacao de loja paga no més, e ja em parte impactado pelo avanco da pandemia . . . . . .
da COVID-19.

SRR 29,8 mil m® 2009 AD Shopping  [EERS

------ Principais Operagdes: Riachuelo, C&A, Renner, Besni, Centauro, Magazine Luiza, Kalunga e Mania de o

Churrasco. e
Endereco: R. Graciosa - Diadema, SP www.shoppingpracadamoca.com.br . . . | . .
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GRAND PLAZA SHOPPING (3% da carteira via cotas do Fll 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 sélidas do varejo nacional. O Fundo adquiriu nos Ultimos meses
posicao relevante no ativo através de cotas do FIl ABCP11 em bolsa. O Fundo ABCP11 ndo distribuiu rendimento només . . . . . .
de abril, em decorréncia dos impactos causados pelo avango da pandemia da COVID-19.

:::::: sty Tl s S

------ Principais Operagdes: Renner, Riachuelo, C&A, Centauro, Fast Shop, Pernambucanas e Cinemark S

______ Endereco: Av. Industrial, 600 - Santo André/SP www.grandplazashopping.com.br/ R
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SHOPPING JARDIM SUL (2% da carteira via cotas do FIl JRDM11)

Localizado no bairro do Morumbi, uma regido com alta densidade residencial e empresarial, 0 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. O Fundo JRDM11 nao distribuiu rendimento no més de abril, em decorréncia dos . . . . . .
impactos causados pelo avanco da pandemia da COVID-19.

DR 10.0% 28,6 mil m? 1990 orialls SR

------ Principais Operagdes: Renner, C&A, Centauro, Fast Shop, Pao de Acucar, Outback, Almanara e UCI Cinemas S

"~~~ Enderego: Av. Giovanni Gronchi, 5.819 - Sdo Paulo/SP. www.jardimsul.com.br/ o
o : e | - - o
o - ardimsul L .
S | , - A SHORPINGSG B o
...... | . ‘ , ‘ \
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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 Ilha de Santa Catarina, no principal
acesso as praias como Jureré Internacional, Praia Brava e Costdo do Santinho. Ao final de marco o Fundo detinha 52,1%
do Fundo FLRP11 que por sua vez detém uma participacdo de 35,37% do empreendimento Floripa Shopping. O Fundo

FLRP11 ndo distribuiu rendimento no més de abril, em decorréncia dos impactos causados pelo avanco da pandemia da
CoVID-19.

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

Em 28 de abril a Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios LTDA., inscritano CNPJsob . . . . . .
0 n°®07.253.654/0001-76, com sede na Avenida Horacio Lafer, 160, 9° andar (parte), Itaim Bibi, na Cidadee =~~~
Estado de Sao Paulo, na qualidade de instituicao administradora (“Administradora”) do Hedge Brasil Shopping - - - - - -
Fundo de Investimento Imobiliario, inscrito no CNPJ sob o n°® 08.431.747/0001-06 (“Fundo”), informou aos =~ =~
------ seus cotistas e ao mercado em geral, acerca das decisdes tomadas na Assembleia Geral Ordinaria de Cotistas - - - - - -
""" do Fundo realizada naquela data. S

A Assembleia foi instalada com quérum de cotistas do Fundo representando 3,05% das cotas emitidas pelo - . - . . .
Fundo.

Os Cotistas legalmente impedidos de votar, nos termos dos Artigos 24 e 34 da Instrucdo CVM n® 472, nao . . . . . .

o foram considerados para fins de apuracao do quérum de deliberacdo e ndo exerceram os seus respectivos =~ " °
...... direitos de voto.

...... Em relacdo a Ordem do Dia, a maioria dos Cotistas votantes deliberou pela aprovacdo das contas e das -~~~ -
------ demonstracgdes financeiras do Fundo referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2019.

S Os votos proferidos representaram os seguintes percentuais em relacdo ao total da base votante do Fundo: "~
...... 3,47% de votos favoraveis e 0,001% de abstencgdes.

...... A ata da Assembleia sera disponibilizada juntamente com os documentos relativos a Assembleia no sistema - - - - - -
------ integrado da Comiss&o de Valores Mobilidrios e B3 S.A. Brasil, Bolsa, Balcdo (Fundos.Net), bem como no =~
""" website da Administradora, que pode ser acessado por meio do link: www.hedgeinvest.com.br.
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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 Prdpria: ABL total ponderada pela participacdo do Fundo em cada shopping.
ABRASCE: Associacao Brasileira de Shopping Centers.
Aluguel minimo ou aluguel base: é o aluguel minimo do contrato de locacdo 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 imdveis com objetivo de melhorar a condicdo do ativo.

CDI: sigla para Certificado de Depdsito Interbancério, € 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 imobilidrios.

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

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

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

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

LCl: sigla para Letra de Crédito Imobilidrio, ativo financeiro lastreado em créditos imobilidrios.

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

Malls: dreas 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 servicos produzidos em determinada regido.
Satélites: lojas menores sem caracteristicas especiais, destinadas ao comércio em geral.

Vacancia: percentual ndo locado em relacao a area bruta locavel.
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ANEBIMA

Este material foi preparado pela Hedge Investments, tem caradter meramente informativo, destina-se aos cotistas do Fundo e ndo deve
ser entendido como oferta, recomendacao ou andlise de investimento ou ativos, material promocional, solicitacdo de compra ou venda.
Recomendamos consultar profissionais especializados e independentes para eventuais necessidades e questdes relativas a aspectos
juridicos, incluidos aspectos de direito tributario e das sucessdes. As informac0es veiculadas, os valores e as taxas séo referentes as
datas e as condigbes indicadas no material e ndo serdo atualizadas. Verifique a tributacdo aplicavel. As referéncias aos produtos e
servicos sdo meramente indicativas e ndo consideram os 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 consistem em uma estimativa e ndo asseguram ou sugerem a existéncia de garantia de resultados ou isenc&o de risco para o
investidor. O administrador do Fundo e o gestor da carteira ndo se responsabilizam por erros ou omissdes neste material ou pelo uso
das informagbes nele contidas. Adicionalmente, ndo 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 néo representa
garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento ndo s&o garantidos pelo administrador do fundo, gestor da carteira, por
qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa
tanto do prospecto, se houver, quanto do regulamento do Fundo, com especial atengdo para as clédusulas 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. Os
riscos eventualmente mencionados neste material néo refletem todos os riscos, cenérios e possibilidades associados ao ativo. O
investimento em determinados ativos financeiros pode sujeitar o investidor a significativas perdas patrimoniais. Ao investidor cabe a
responsahilidade de se informar sobre todos os riscos, previamente a tomada de decisdo sobre investimentos. Ao investidor caberd a
deciséo final, sob sua Unica e exclusiva responsabilidade, acerca dos investimentos e ativos mencionados neste material. S&o vedadas
a copia, a distribuicdo ou a reproducdo total ou parcial deste material, sem a prévia e expressa concordancia da Hedge Investments.
Relagao com Investidores: ri@hedgeinvest.com.br. OQuvidoria: canal de atendimento de Ultima instdncia 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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