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Industria de Flls



Desenvolvimento da industria de Fllis
Classe de ativo continua atraindo novos investidores

Numero de Investidores (milhares)

hedge.

INVESTMENTS

Volume médio diario de negociacao (R$ mi)

284
o504 2623 269
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217
1.999
1.546
1172 130
633 78
38
29
93 89 89 121 208 21 23 .
— e — s R 2 B B |
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
# de FlIs listados Patrimo6nio Liquido e Valor de Mercado (R$ bi)
Listados B3  mRegistrados CVM mPL’ VM?
938 180 181
927 162 164
155
805 13
697 %29 136
555 534 534 106 106
464 405 467 86
381 72
303 333 311
264 190 250 3940
3131
127. 127. 156. 24,9 25,5 2524 I I
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fonte: Hedge Investments, Boletim Mensal B3 - Fev/24. " Considera apenas o valor dos Flls que tiveram negociacao. ¢ Valor de mercado com uma janela de tolerdncia de 22 pregdes
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Tese: correlacao Fundos Imobilidrios x Taxas de Juros
Potencial valorizacao diante da reducao de taxas de juros

IFIX
DI Fut.

CICLO DE CORTE
INiCIO / FIM
SELIC

dez/10

+57%

Set/11
12,00% DI Futuro
SELIC
Ago12
7,50% IFIX
jan/12 fev/13 mar/14

abr/15

+78%

-523 bps

Out/16
14,00%

mai/16 jul/17

Fonte: Hedge, Economética e Bloomberg. Data Base: 29/02/2024.
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hedge.
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17%

Ago/23 15%
13,25%

13%

11%
Fev/24

11,25%
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CAPTACOES DE FllIs

Composicao da captacao

Captacao em 2023

Outros 15%
FoF 2%

Renda Urbana 5%

Corporativos 7% CRI 41%

Shopping 13%

Logistico 17%

CAPTAGAO TOTAL R$ 30,3 bi

CAPTACAO TOTAL 2022: R$ 24,6 bi

Captacao em 2024

Outros 6%

Agronegécio 9%

Corporativos )
14% Shopping

45%

CRI 27%

Pipeline em 2024

CAPTACAO TOTAL R$5,6 bi

hedge.

INVESTMENTS

Outros 16%

Shopping 4% CRI 27%

FoF 8%

Corporativo 12%

Logistico 15%

Fonte: Hedge, CVM, ANBIMA. Até 29/02/2024. Considera os valores divulgados na data de encerramento.

OFERTAS PIPELINE R$ 14,3 bi
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Analise Setorial

Shopping

Retomada das vendas
Vacéancia baixa
Oferta baixa

Fundamento

Rendimentos

Dividend Yield" 9,4%
Price-to-book’ 1,00x
Retorno 2023 31,5%
Retorno YTD? 1,3%

Galpao

Vacancia baixa
Demanda alta
Oferta alta

8,8%
0,99x
14,9%

2,6%

Escritorio

Vacancia alta
Demanda incerta
Oferta baixa

Curto prazo: Longo prazo:

8,2% 9,4%
0,76x 1,05x
12,5% 27,1%

0,9% 2,8%

Fonte: Hedge, Economética -' Média ponderada dos Flls do segmento no IFIX. °Data base: 29/02/2024.

Renda Urbana

Vacancia baixa
Inadimpléncia baixa

CRI

HY: CRIs HG:

em default carteiras

saudaveis

13,0% 11,0%
0,79x 1,00x
-12,8% 18,6%
-3,8% 2,7%
®

Muito Positivo

hedge.

INVESTMENTS
FOFII

Segmento com
beta mais alto

9,6%
0,95x
27,4%

0,5%

[

Negativo
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HFOF11



HEDGE TOP FII 3 - HFOF11 hedge.

Track record da gestéo e do fundo

INICIO EM 2018 R$ 1,8 bilhGes

RS e +77.000 investidores Alocados em cotas de Flls

Fonte: Hedge. Data base: 29/02/2024. " Ultimo dividendo anualizado versus cota de fechamento em 29/02/2024
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CARTEIRA HFOF11 hedge.

Investimento e Estrategia
Segmentos (% Ativos) Movimentacoes liquidas Carteira (% PL)
. ) Hoc 1 [ 7
CR I 23% Desenvolvimento % (1) +R$26,5 mi vt N o o'
Corporativo I 22% Hees11 [ o -

. . . HREC11

Logistico M 20% CRI @ +R$161mi o

Renda Urbana |GG 16% GTWR11

. 0 HAAA11

ing I (1) +Rss,

Shopping 14% Shopping i) R$8,7 mi VA

HGCR11

s 4 . BTCI11

FOFII 9 Logistico +R%$1,4 mi
-------- e g m 1, HDOF11
-------- Estratéai KNIP11
"""" strategla (% Ativos)

S £ - Renda Urbana LT - CJCT11

........ HSML11
........ 48% possui componente

-------- [’ de Ganho de Capital FVPQ11

SN Ganho de Capital FOFII Ail @ -R$ 18,4 mi CEOCA1

-------- — MCCI11

B Renda CBOP1

S Corporativo % @ -R$ 51,6 mi VGHF11

"""" Renda e Ganho FMOF11

HDEL11

outros [l 26%

Fonte: Hedge, Economatica. Data base: 29/02/2024.
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CARTEIRA HFOF11 - TOP 8 Posicdes hedge.

Tese de Investimento - Posicoes que representam 67% do PL

1. HLOG11 - HEDGE LOGISTICA MOMENTO ATUAL:

= Alocacao inicial: = Fundamentos do mercado continuam positivos com

=Segmento de galpdes com vacancia baixa e absorgao alta

= Desafio com aumento transitdrio da vacancia com

= Peers negociados J6 término da operacao do principal inquilino do fundo

=Preco descontado em relacao aos valores de laudos

. . . A
=Flls negociando com de avaliacao e reposicao dos imdveis (-31% de

_ desconto)
= Alocacao via
2. TVRI11 - TIVIO RENDA IMOB MOMENTO ATUAL:
= Alocacao Inicial: =Renovacao dos contratos de locacao do fundo
*"|nquilino com =»Novo regulamento permite destravar valor com

gestao ativa

= Diversificacao da carteira

=Primeira venda em valor 59% acima do valor
patrimonial

=Yield real com substancial
= Contratos

=Trajetdria de aumento nos rendimentos distribuidos

Fonte: Hedge, Economatica. "Média ponderada dos Flls do segmento no IFIX no periodo de aquisicdo das cotas
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CARTEIRA HFOF11 - TOP 8 Posicoes

Tese de Investimento - Posicoes que representam 67% do PL

hedge.

INVESTMENTS

3. HGBS11 - HEDGE BRASIL SHOP.

= Alocacao Inicial:
»Shoppings

- regiao metropolitana
»Recuperacao do varejo

=Barreira de entrada

4. HREC11 - HEDGE RECEBIVEIS

= Alocacao Inicial:

= Crédito imobiliario

=Foco nos

»Estabilidade de rendimentos
" Peers negociando com

»Estruturacao time Hedge

MOMENTO ATUAL:

=" Aumento nos rendimentos distribuidos por meio do
FFO e destrava de valor com vendas;

=Ultimas aquisicdes trazem boa relacdo risco-retorno
ao portfdlio

»|_audos de avaliacdo em trajetdria de valorizacao
(menores taxas de desconto e melhora no resultado
operacional)

MOMENTO ATUAL:

= Carteira de titulos saudaveis e 100% adimplente;

»Preco descontado oferecendo carrego implicito
competitivo (aprox. IPCA + 8,50% liquido)

=Duration de ~4,8 anos

Fonte: Hedge, Economatica. "Média ponderada dos Flls do segmento no IFIX no periodo de aquisicdo das cotas

Marco 2024
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CARTEIRA HFOF11 - TOP 8 Posicdes hedge.

Tese de Investimento - Posicoes que representam 67% do PL
5. PQAG11 - PQ. ANHANGUERA MOMENTO ATUAL:

= Alocacao Inicial: *Boa relagao risco retorno
construtivo = Carrego competitivo e corrigido por inflacao
- bom risco de crédito = Ativo premium

— dificil replicacao

6. GTWR11 - GREEN TOWERS FlI MOMENTO ATUAL:

= Alocacao Inicial:

»Boa relacao risco retorno

construtivo . _ . ~
= Carrego competitivo e corrigido por inflacao

= Contrato bem estruturado

- = Ativo premium
*"|nquilino com

= Mercado Brasilia com
em ativos similares e
demanda existente

Fonte: Hedge, Economética. "Média ponderada dos Flls do segmento no IFIX no periodo de aquisicdo das cotas
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CARTEIRA HFOF11 - TOP 8 Posicdes hedge.

Tese de Investimento - Posicoes que representam 67% do PL
7. HAAA11 - HEDGE AAA MOMENTO ATUAL:
= Alocacdo Inicial: =|mpacto do trabalho hibrido nas grandes lajes
=|mdveis AAA com corporativas
= Aumento da vacancia e consequente queda nos
m Peers negociando I’endimentOS diStI’ibUI’dOS

= Algumas regides com alta oferta de imdveis

= Alocacdo via primario disponiveis

»Preco descontado em relacao aos valores de laudos de
avaliacao e reposicao dos imdveis (-46% de desconto)

-------- 8. RBVA11 - RIO BRAVO RENDA VAR. MOMENTO ATUAL:

-------- » Alocacao Inicial: = Fundo transformou seu regulamento permitindo

SRR _ B . quilinos com gestao ativa

........ : LE ; (Santander, CEF e GPA) = Carrego atrativo com boa relagao risco-retorno

-------- Rl '8 =Imoveis com ticket médio menor e = Aumento nos rendimentos distribuidos por meio do

-------- m . mais liquidez FFO e destrava de valor com vendas

........ ._. ] B0 para outros usos
"""" , M - comerciais

=Yield real atrativo

Fonte: Hedge, Economatica. "Média ponderada dos Flls do segmento no IFIX no periodo de aquisicdo das cotas
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CARTEIRA HFOF11 - Posicdes hedge.

Demais posicoes da carteira INvESTMENTS

OUTROS FllIs

43 Posicoes

carteira

R Investimento ou “opcoes’’ para Giros taticos

BEREE desinvestimento emissoes por fluxo

Fonte: Hedge
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CARTEIRA HFOF11 hedge.

Desinvestimentos INVESTMENTS

VLOL11 CJCT11 MGFF11

6 lajes da Torre B do Vila Olimpia 10 andares do Cidade Jardim
Descrigéo Corporate, escritério AAA na Vila Continental Tower, imdvel AAA na Fundo de Fundos gerido pela Mogno
Olimpia Marginal Pinheiros
i e s S e e s o e i o ctascoFOFcor
POsIE L. s POsIE L. ¢ desconto sobre o valor patrimonial
comparaveis comparaveis
. 7 Permuta do imdvel por cotas de Venda de 3,5 andares e VoGl e (I (el Al
Saida > o ) em cotas de outro Fll e venda no
-------- outro Fll e venda no secundario amortizacao parcial do fundo L.
........ secundario
. Lucro R$4,7 mi (R$0,21/cota) R$2,3 mi (R$0,10/cota) R$10 mi (R$0,44/cota)
R 33% acima do laudo e
. 0 . 0,
........ Resultado TIR: 14,53% a.a. 12% acima da bolsa TIR: 44,7% a.a.

et =
|

........ A= . : [ ~ -
....... LR LR T
LB LT
LT TR
a

(EEEEE:

AS RENTABILIDADES PASSADAS NAO REPRESENTAM E NEM DEVEM SER CONSIDERADAS, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAQ DE RENTABILIDADE FUTURA

Fonte: Hedge Investments
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Composicao do Resultado - HFOF11 hedge.

Retomada dos giros da carteira
Resultado Recorrente Ganho de Capital
9% 150, i 2% 1% 6% 1%
26%
46%
L 9
........ 94% 98% 99% 94% 99%
........ s
L 74%
L 54%
S 105-18 205-18 15-19 205-19 195-20 205-20 105-21 205-21 105-22 205-22 105-23 205-23 105-24

-------- Lucro Acumulado: R$1,16/cota - R$ 26,6 milhoes

AS RENTABILIDADES PASSADAS NAQ REPRESENTAM E NEM DEVEM SER CONSIDERADAS, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAO DE RENTABILIDADE FUTURA
Fonte: Hedge Investments.. 29/02/2024
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Rentabilidade



Historico de Dividendos HFOF11

Dividendos pago por ano

Dividendos HFOF11 (R$/Cota)

CDI Bruto (base 100)

2018’ 2019 2020

10,44

6,00
5,10

5,47 5,29

|||||||iiii

103%

122%

% CDI Bruto % CDI Lig.

Fonte: Hedge Investments, Economatica e BACEN "' Desde 28/02/2018.

188%
221%

251%

295%

CDI Liquido® (base 100)

2021

157%

185%

2022

12,35

0,49
7,21 7,30
||||ZL37
3,72

2023

|Ii|||||“‘\

5

13,04
1,08
98

2 Até 29/02/2024. 3 Considera a aliquota de 15% de IR

hedge.

INVESTMENTS

20247 Desde o Inicio
54,72
48,04
44,78
Yy
1,26 177 1,51

104%

107%
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Cota Mercado vs. Cota PL hedge_
Prémio e desconto historico

130

120

110
Cota Mercado

100

90

Cota Patrimonial 80,72

77,93

80

Cotacdo HFOF (R$)

o 70

........ 60
"""" fev/18 ago/18 fev/19 ago/19 fev/20 ago/20 fev/21 ago/21 fev/22 ago/22 fev/23 ago/23 fev/24

........ 0%
S = S [0

SRR E 0% TN -

........ D -10%

-

-20%

Fonte: Hedge Investments e Economatica — Data base 29/02/2024.
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Retorno Desde o Inicio do Fundo

hedge.

INVESTMENTS
160,00
CDI 154,72
150,00 HFOF PL'149,95

140,00

130,00

© 120,00

110,00

100,00

90,00

80,00

fev/18 ago/18 fev/19 ago/19 fev/20 ago/20

IFIX 146,31
HFOF Mercado® 142,69

fev/24

AS RENTABILIDADES PASSADAS NAO REPRESENTAM E NEM DEVEM SER CONSIDERADAS, A QUALQUER MOMENTO OU SOB QUALQUER HIPOTESE, COMO PROMESSA, GARANTIA OU SUGESTAQ DE RENTABILIDADE FUTURA
Fonte: Hedge Investments. " HFOF patrimonial: evolucdo da cota contabil, reflexo dos ativos que compdem a carteira de investimentos e despesas do Fundo, ajustada pelos rendimentos
distribuidos e desconsiderando os impostos pagos, provisionados e os custos de emissdo. 2HFOF Mercado: retorno do investidor que exerceu seu direito de preferéncia em todas as
emissoes
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Perspectivas



PERSPECTIVAS hedge.

Expectativas para o setor imobiliario e Flls

1. JUROS 2. DIVIDENDOS 3. PORTFOLIO

BRI %

SRR Tendéncia de fechamento Estabilidade de Carteira posicionada para

-------- do desconto rendimentos capturar ganho de capital

DR (bom ponto de entrada). Receita recorrente do na retomada do ciclo de

S fundo juros e imobiliario

Fonte: Hedge Investments
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Industria de CRIs



Ativos incentivados hedge.

Mudancas nos criterios de emissao de ativos incentivados
0 estoque de ativos incentivados somavam R$1,6 tri em 2023 E acumularam R$888 bi em emissoes durante 2023
Fundo de Investimentos 0 Fundo de Investimentos 0
Imobiliarios 1 013 /0 Imobiliarios 3’4 /0

R$ bi
410,0
285,9
50,9
43,6
I Deb. Incentivadas 58,8
B Fis 30,3
" FIAGROs 8,8

Ny

SEH R$ 1,6
S trilhes

I Deb. Incentivadas’
B Fis 162,3
" FIAGROs 10,9

Fonte: Hedge, Anbima e Bloomberg. Até 31/12/2023. "Estimativa considerando estoque de 2022 (Ministério da Economia) e volume emitido em 2023.

HEDGE DAY - HREC11 Marco 2024 26



Ativos incentivados hedge.

Mudancas nos criterios de emissao de ativos incentivados

Dezembro 2023 Aprovada lei que altera a tributacdo de fundos exclusivos e offshore’

Fevereiro 2024

CMN publica novas regras e diretrizes® mais restritivas para emissdes de CRI e CRA

Fevereiro 2024 . . )
além do aumento do prazo minimo desses ativos

Fevereiro 2024 Desde entdo, as debéntures de infraestrutura tiveram valorizacdo de +2,49%, vs 2,08% dos fundos de CRI High Grade®

- CMN publica novas regras e diretrizes® mais restritivas para emissdes de LCl e LCA,

Fonte: Hedge, Economética. Data base: 29/02/2024. "Lei 14.754/23. ?Resolucdo CMN n° 5.118 e 5.119/2024. *indice IDA-IPCA Infraestrutura (Anbima) e IFIX CRI High Grade (Hedge),
entre 01/02/2024 e 29/02/2024.
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Industria de Flls de CRI hedge.

INVESTMENTS

High Grade High Yield

VALOR DE : . .
RS 26,5 b RS 15,6 b RS 9,4b
SRR m 14 20 10

R R$ 7,4 mi R$ 4,5 mi R$ 2,8 mi
R DIVIDEND

S % L S
16.6% 17,3% 12.8%
i 2,7% 2,5% -3,8%

"""" PRICE TO
1,00x 0,93x 0,79x

Fonte: Hedge. Data Base: 29/02/2024. Considera os fundos imabilidrios do IFIX, ponderados por sua participac&o. 'Liquidez média didria dos Ultimos 3 meses.
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HREC11



HEDGE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS - HREC11 hedge.

Track record da gestao e do fundo INVESTMENTS

INICIO EM 2020 R$ 476 milhdes

EEEEE e 10 CRIs investidos Alocados em CRIs
R 9,2%a.a.’ 0,8% a.a.

Fonte: Hedge. Data base: 29/02/2024. " Yield implicito na cota de mercado no fechamento, bruto de custos do fundo
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Carteira de Investimentos hedge.

INVESTMENTS

CLASSIFICAGCAO (% de CRIs) SEGMENTOS DO LASTRO (% de CRIs)

‘ m L ajes Corporativas

m L ogistico

m Renda

. m Shoppings Centers
m Desenvolvimento

........ DIVERSIFICACAO GEOGRAFICA (% de CRIs)

-------- INDEXADORES (% de CRIs)

Y -

m [PCA

“co &
Cidade de S8o Paulo

HEDGE DAY - HREC11 Marco 2024 31
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Posicionamento hedge.

Carteira Atual INVESTMENTS
11,0%
10,0%
AN
/
HREC 1\ ()
9,0% I\Mercado/’ IPCA+9’2/°
_ S -
"""" ©
L < HREC
........ 3\:; 8,0% PL IPCA + 8,1%
........ E
L < , I‘
"""" o 7,000 ~ ]
-------- 5 \ Prémio de + 2,5% a.a.
........ 3
S = \\\ Interpolacao das taxas
........ 6,0% ~ o YIS0 |PCA + 5.9% indicativas de NTN-Bs
"""" ~§~-- IPCA + 5,6/0 Benchmark L4 o - s e e - o o @ G» G GP D Gb Gb Gb Gb Gb Gb b G G GD Gb Gb Gb D G @ e
B il PRI  NTN-B SR soosTETEEETTTT
L 5.0%
........ 4,0%

\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

Fonte: Hedge | Anbima | Data Base: 29/02/2024
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Movimentacoes da Carteira

Ultimos 12 meses

Transacoes

Spread Médio IPCA

Spread Médio CDI

Spread Médio Total

VENDAS

R$ 139 mi
296 bps vs NTN-B
93 bps
231 bps

==

COMPRAS

R$ 125 mi
344 bps vs NTN-B
246 bps
310 bps

Data Base: 29/02/2024 | Fonte: Hedge | Vendas consideram as amortizacoes de CRIs e operacdes compromissadas.

hedge.

INVESTMENTS

GANHO DE SPREAD

48 bps
152 bps
78 bps

HEDGE DAY - HREC11
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Rentabilidade



Cota Mercado vs. Cota PL hedge_
Prémio e desconto historico

11,0

|

o
&)

y Cota Mercado
A 9,23

8,78

9,0

8,5 Cota Patrimonial

Cotacao HREC (R$)

8,0

o 7,5

........ 7,0
------- out/20 abr/21 out/21 abr/22 out/22 abr/23 out/23

o 20%
o 10%

0% y o

mio/Desconto

........ <e _1 0%

-20%

Fonte: Hedge Investments e Bloomberg - Data base 29/02/2024.
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Rentabilidade hedge.

Desde o inicio do fundo

14
. 35,5%
e (Cota de Mercado Ajustada ’ 34,7%
13 @ CD| Bruto 29,5%
28,4%
asmw|MA-B
........ e |F|X
........ 12

19,0%

e Cota Patrimonial Ajustada

. 1
o 10

........ 9
"""" out-20 jan-21 abr-21 jul-21 out-21 jan-22 abr-22 jul-22 out-22 jan-23 abr-23 jul-23 out-23 jan-24

Data Base: 29/02/2024 | Fonte: Hedge
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Perspectivas



Rentabilidade Potencial hedge.

Dividend Yield considerando os cenarios de inflagao para 2024 INVESTMENTS

Cotacao

Dividend Yield

% a.a.
i R$ 8,40 R$ 8,60 R$ 8,80 R$ 9,00 R$ 9,20
SR 10,9% 10,7% 10,4% 10,2% 10,0%

R 11,3% 11,0% 10,8% 10,5% 10,3%
SRR 11,6% 11,4% 11,1% 10,9% 10,6%
NEREEEE 12,0% 11,7% 11,5% 11,2% 11,0%
SRR 12.3% 12.0% 11,8% 11,5% 11,3%

Fonte: Hedge | Data Base: 29/02/2024
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Iniciativas da gestao e resultados hedge.

Medidas tomadas pela gestao para o aumento da liquidez do fundo INVESTMENTS
Volume médio (R$ mil/dia) NUmero de negdcios/dia NUmero de Investidores
1.252 2.732
403
1.619
182

L

set/23 fev/24 set/23 fev/24 set/23 fev/24

Fonte: Hedge | Data Base: 29/02/2024
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Av. Brigadeiro Faria Lima, 3600
11%andar c¢j 112 04538-132
e ge ltaim Bibi Sao Paulo SP
INVESTMENTS hedgeinvest.com.br



	Número do slide 1
	Número do slide 2
	Desenvolvimento da indústria de FIIs
	Tese: correlação Fundos Imobiliários x Taxas de Juros
	CAPTAÇÕES DE FIIs
	Número do slide 6
	Análise Setorial
	Número do slide 8
	HEDGE TOP FII 3 – HFOF11
	CARTEIRA HFOF11
	CARTEIRA HFOF11 – TOP 8 Posições
	CARTEIRA HFOF11 – TOP 8 Posições
	CARTEIRA HFOF11 – TOP 8 Posições
	CARTEIRA HFOF11 – TOP 8 Posições
	CARTEIRA HFOF11 – Posições
	CARTEIRA HFOF11
	Composição do Resultado – HFOF11
	Número do slide 18
	Histórico de Dividendos HFOF11
	Cota Mercado vs. Cota PL
	Retorno Desde o Início do Fundo
	Número do slide 22
	PERSPECTIVAS
	Número do slide 24
	Número do slide 25
	Ativos incentivados
	Ativos incentivados
	Indústria de FIIs de CRI
	Número do slide 29
	HEDGE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS – HREC11
	Carteira de Investimentos
	Posicionamento
	Movimentações da Carteira
	Número do slide 34
	Cota Mercado vs. Cota PL
	Rentabilidade
	Número do slide 37
	Rentabilidade Potencial
	Iniciativas da gestão e resultados
	Número do slide 40

