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INFORMACOES

Objetivo: auferir receitas pelo
investimento preponderantemente
em cotas de outros Fll, advindos de
rendimentos e ganhos no processo
de desinvestimento

Inicio das atividades: 27 de
fevereiro de 2018

Gestor: Hedge Investments
Administrador: Geragdo Futuro

Taxa de administracao (inclui
gestdao): 06% a.a. sobre (i) o
patrimodnio ligquido do Fundo; ou (ii)
scbre o valor de mercado do
Fundo, caso passe a integrar o IFIX.
Valor minimo de R$ 15.000,
atualizado anualmente pela
variagcao do IGPM

Taxa de performance: 20% sobre
0 que exceder o IFIX - semestral

Benchmark: IFIX (indice de FII -
B3)

Prazo de duracao: Indeterminado

Publico alvo: Investidores em
geral

Cddigo de negociacao: HFOF11

Classificacao Anbima: TVM Gestdo
Ativa - Titulos e Valores Mobiliarios

*Este relatério ndo considera as cotas
da 22 emissao, que foram convertidas
em 03/09/2018.
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FI I (“Hedge TOP FOFII 3” ou “Fundo”)

Cadastre-se aqui para receber por e-mail informacées do Fundo como
relatérios gerenciais, fatos relevantes e outras publicacoes.
Palavra da Gestora

O Fundo realizou, ao longo do més de agosto, a 22 emissao de cotas
com volume captado de aproximadamente R$ 14 milhdes. Informacdes
adicionais estdo disponiveis nas demais secdes deste relatdrio.

Em agosto-18 o IFIX, indice dos fundos imobilidrios da B3, teve
desempenho de -0,70%, negativamente impactado pela abertura da
curva longa de juros real, o que demonstra que as incertezas politicas e
0 cendrio externo podem trazer oscilacdes de curto prazo no valor dos
ativos. Importante notar que, se comparado com outras classes de renda
varidvel, os fundos imobilidrios possuem volatilidade bastante inferior,
sendo em 2018 aproximadamente 3,5 vezes menor do que a do
IBOVESPA, por exemplo.

Classe de ativo ago-18 2018 2017 2016 vol18 vol17 vol16
Dolar Ptax Venda 10,13% 25,01% 1,50% -16,54% 12,0% 12,7% 16,8%
CDI 0,57% 4,32% 9,93% 14,00% 0,0% 0,1% 0,0%
Ima-B -0,45% 3,04% 12,79% 24,81% 4,8% 9,5% 7,3%
IFIX -0,70% -3,91% 19,45% 32,29% 5,6% 6,0% 6,3%
Ibovespa -3,21% 0,36% 28,86% 38,94% 19,8% 19,2% 26,5%

Tabela 1 - Retorno e Volatilidade Classes de ativos (fonte: Economatica)

A melhoria de expectativas e fundamentos do mercado imobiliario,
somada a provavel estabilizacdo da taxa de juros em niveis
historicamente baixos e, ainda, um crescimento do Produto Interno Bruto
(PIB) e retomada do crédito, nos faz ter um sentimento bastante otimista
com relacdo as expectativas para o segmento de FlI.

O Hedge TOP FOFII 3 distribuird R$ 0,54 por cota de rendimento referente
ao més de agosto, que representa um dividend yield anualizado de 7,2%
considerando a cota de fechamento do més anterior. Ao incorporar a
variacdo da cota negociada ao longo do més ao rendimento distribuido,
obtém-se um retorno total no més de -0,79% contra -0,70% do IFIX.

Para efeitos de comparacado com o benchmark (IFIX), trazemos também
ao longo do Relatdrio o conceito de retorno total ajustado, que incorpora
a cota contdbil do Fundo os rendimentos distribuidos e desconsidera o
efeito dos impostos pagos e provisionados.
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Investimentos

Os recursos provenientes da 22 emissao de cotas ficaram disponiveis no dia 22 de agosto e, ainda dentro do
més, o Fundo concluiu a totalidade dos investimentos. Esta eficiéncia no processo de alocacao de recursos
foi possivel devido ao trabalho prévio da equipe de gestdo do Fundo, que envolveu a andlise de

oportunidades e definicdo da estratégia a ser implementada.

Dentre as aquisicdes realizadas, destaca-se o investimento no ativo GWI Renda Imobiliria Fll (“GWIR”) no
volume de R$ 13,8 milhdes. O GWIR é proprietario de 23,06% da fracao ideal do Shopping Praca da Moca,
principal centro comercial do municipio de Diadema, em Sao Paulo, inaugurado em 2009 e que conta com
29.784 m? de 4rea bruta locavel. O processo de andlise do investimento contou com uma avaliacéo profunda
pela da equipe da Hedge, que incluiu diligéncias no ativo, contato com a administradora do shopping e

visitas ao empreendimento.

Cabe ressaltar, ainda, que praticamente a totalidade do volume investido pelo Fundo se deu por meio de um
leildao, no qual um investidor alienou 31,14% das cotas do GWIR, possibilitando a aquisicao de parcela
relevante, a um preco atrativo. O valor médio de aquisicao pelo Fundo foi de R$ 161,59 por cota do GWIR, ja
considerando os custos envolvidos de transacdo, representando assim um preco 20% inferior as
negociacoes do papel, no fechamento de marco-18, antes da virada do mercado. Como referéncia, desde
marco-18 até agosto-18, os fundos que compdem o IFIX tiveram uma queda média ponderada de 11%. O
dividend yield projetado para este investimento é de 9,0% para os 12 primeiros meses, conforme projecées

da equipe de gestao da Hedge, acima das demais oportunidades do segmento.

Assim, o investimento no GWIR, além de ter sido realizado com bastante celeridade, esté alinhado com a
estratégia do Fundo, aumentando a exposicdo em um ativo maduro do segmento de shopping-centers, com
excelente localizacao e a um preco atrativo, guando comparado com outras oportunidades de investimento

em fundos imobiliarios.

Além disto, destaca-se o aumento da participacdo em BRCR, a um custo médio de R$ 90,58 por cota,

motivado pela estratégia de ganho de capital.

Do lado das vendas, destaca-se a reducao na posicdao em HGLG, com lucro e para efeitos de enquadramento,
além de vendas de KNCR, KNIP e FEXC, fundos de recebiveis imobilidrios e que tiveram variacao positiva nos
seus precos nos Ultimos cinco meses a despeito da queda do mercado (+1,7%, +0,6% e +0,6%
respectivamente), além de parte da posicdo em ABCP, ativo do mesmo segmento que o GWIR, mas com

menor expectativa de taxa de retorno nos atuais niveis de preco.

A carteira de investimentos do Hedge TOP FOFII 3 estd alocada conforme abaixo.
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Investimento por classe de ativos (% de Ativos)

Participacao Fll (% do Patrimonio Liguido)

® Fundos Imobilidrios

m Renda Fixa

Fontes: Hedge / Geracao Futuro

Segmento (% dos Fundos Imobiliarios)

m Logistico-Industrial
= Agéncias
= Shopping

= Corporativo

Mobiliarios

Fontes: Hedge / Geracéo Futuro / Economatica

Alocacao (% de Ativos)

0
m Estratégico
Tatico
m Caixa

BBPO11 s2%
HGBS11 ams

HGLG11 10,0% 4,1%
cEoC11 1%

HGCR11
GWIR11
FIIB11
GRLV11
SAAG11
TBOF11
BRCR11 -z,g%

KNIP11 [l 2.2%
Accx11 [l 21%
THRA11 [ 1.8%
spiL11 ] 1.3%
cBoP11 Jo,7%

B Estratégico

Tatico

BBRC11 | 0.3%
FVBI11 | 0,3%
FEXC11 |0,2%
ALMI11 | 0,0%
JSRE11

0,0%

JRDM11 | 0,0%

FMOF11 | 0,0%

EURO11 |0,0%

Fontes: Hedge / Geracao Futuro / Economatica

Importante destacar que, apesar de boa parte dos investimentos realizados serem considerados posicoes
estratégicas, a alocacao de parcela dos recursos em alguns Fll foi um movimento tatico definido pela equipe
de gestao. Esta alocacao tatica é uma forma mais eficiente de investir os recursos temporarios do que aplica-
los na renda fixa, com rentabilidade inferior e incidéncia de tributacdo. No caso dos investimentos que
representam mais do que 10% do patriménio liguido do Fundo, os mesmos devem ser enquadrados no

periodo de até 180 dias contados do encerramento de cada emissdo de cotas, em linha com a

regulamentacao vigente.

Fontes: Hedge / Geragao Futuro / Economatica

Hedge TOP FOFII 3 - agosto de 2018



hedge.

INVESTMENTS

Distribuicao de Rendimentos

O Fundo distribuird R$ 0,54 por cota como rendimento referente ao més de agosto. Para as cotas que foram
subscritas na 22 emissao, o Fundo distribuird R$ 0,13 por cota. O pagamento seré realizado em 17/09/18,

aos detentores de cotas em 31/08/2018.

Importante destacar que os primeiros rendimentos anunciados pelo Fundo sao em patamar superior ao que
foi apresentado no prospecto da primeira emissao (distribuicdo de R$ 3,85 versus R$ 3,38 previstos para os

6 primeiros meses de operacao).

A politica de distribuicao de rendimentos do Fundo estd de acordo com a regulamentacao vigente, que prevé

a distribuicdo de no minimo 95% do resultado semestral auferido a regime de caixa.

O resultado contempla as receitas provenientes dos rendimentos recebidos pelos fundos imobilidrios
investidos, receitas financeiras e despesas operacionais do Fundo. No caso de venda de cotas de fundos
imobilidrios, a parcela correspondente ao lucro/prejuizo (diferenca entre valor de venda e valor de aquisicdo
incluindo custos e despesas relacionados) é considerada no célculo do resultado, influenciando a
distribuicdo de rendimentos, enquanto que a parcela correspondente ao principal € novamente investida de

acordo com a estratégia e politica de investimentos do Fundo.

Abaixo, tabela com o fluxo de caixa do Fundo (em R$).

Fluxo HFOF11 ago-18 2° Sem 2018 Inicio (27-fev)
Total de Receitas 1.235.996 2.468.828 9.239.150
Fundos Imobiliarios - Rendimentos 1.210.629 2.431.549 6.919.620
Fundos Imobiliarios - Ganho de Capital 7.557 8.871 1.877.552
Receita Renda Fixa 17.810 28.409 441.978
Total de Despesas (103.597) (214.135) (578.097)
Resultado 1.132.399 2.254.693 8.661.054
Rendimento 1.192.572 2.385.144 8.502.598
Médio / Cota / Més 0,54 0,54 0,64

1Ganho de Capital: diferenca entre valor de venda e valor de aquisic&o, incluindo custos de corretagem e imposto de renda, quando
aplicavel. Importante notar que o imposto sobre o ganho de capital € pago no més subsequente a competéncia das operacdes, o que
pode gerar descasamentos na linha Ganho de Capital.

Ailustracdo abaixo demonstra como evoluiu o resultado do Fundo nos Ultimos meses e o impacto de cada
classe de ativo que o compde.
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Resultado: Resultado: Resultado: Resultado: Resultado: Resultado:
R$ 0,64 R$ 0,47 R$ 1,42 R$ 0,34 R$ 0,51 R$ 0,51
Rendimento: Rendimento: Rendimento: Rendimento: Rendimento: Rendimento:
R$ 0,50 R$ 0,55 R$ 0,85 R$ 0,87 R$ 0,54 R$ 0,54
0,03
Renda Fixa

Fundos imobiliarios
Venda

Fundos imobiliarios
Rendimento

0,02

(0,06)

Despesas

mar-2018 abr-2018 mai-2018 jun-2018

Liquidez

Presenca em pregdes 100% 100% 105 l?xlgregzuic:;i; em RS
Volume negociado (R$ milhdes) 4,54 38,34 100
Giro (em % do total de cotas) 2% 18% g5
"
Valor da cota patrimonial R$87,88
Valor da cota de mercado R$89,00 8°
Quantidade de cotas do Fundo 2.208.467 cotas 80
7
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Volume negociado acumulado
em 20 dias - em milhares de R$

05/2018
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(eixo direito)

14.000
12.000
10.000
8.000
6.000
4.000

2.000

08/2018

Hedge TOP FOFII 3 - agosto de 2018



hedge.

INVESTMENTS

Rentabilidade

O retorno total bruto é calculado contemplando tanto a renda mensal recebida como ganho de capital

considerando a venda da cota negociada na B3, antes de impostos aplicaveis.

HEDGE TOP FOFII 3 FlI ago-18 2018 Inicio
Cota Aquisicao (R$) 90,25 100,00 100,00
Rendimento (R$/Cota) 0,54 3,85 3,85
Renda Acumulada 0,60% 3,85% 3,85%
Cota Venda (R$) 89,00 89,00 89,00
Ganho de Capital -1,39% -11,00% -11,00%
Retorno Total Bruto -0,79% ALY ALY

*Percentual do rendimento distribuido pelo fundo em relacdo ao CDI Liguido, na aliquota de 15%.

Importante notar que, no caso dos fundos imobilidrios, hd incidéncia de imposto de renda nos ganhos de
capital dos investimentos da carteira e, diferentemente de outras modalidades de fundos do mercado
financeiro, a comparacao com o desempenho do benchmark (IFIX), que nao contempla esta provisao ou
incidéncia de impostos, fica prejudicada. Assim, o relatdrio traz também o conceito de retorno total
ajustado?, desconsiderando do valor da cota contdbil do Fundo tanto os impostos pagos como

provisionados, de modo a tornar possivel a comparacao com o benchmark.

O grafico abaixo traduz visualmente a evolucdo da cota contdbil, reflexo dos ativos que compdem a carteira
de investimentos e despesas do Fundo, ajustada pelos rendimentos distribuidos e desconsiderando os
impostos pagos e provisionados. Importante observar que, logo no inicio do Fundo, a cota contabil teve uma
reducao de 4,2% em funcao dos custos da oferta, conforme previstos no Prospecto. A partir de entao, a cota
contdbil teve uma desvalorizacdo de 4,0%, fruto do desempenho dos investimentos realizados. Neste

mesmo periodo IFIX teve uma desvalorizacdo de 6,8%.

106
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fev/2018 mar/2018 abr/2018 mai/2018 jun/2018 jul/2018 ago/2018
w HFOF ajustado (Cota contahil + rendimentos + imposto) — | X

ESTE FUNDO TEM MENOS DE 12 (DOZE) MESES. PARA AVALIAGAO DA PERFORMANCE DE UM FUNDO DE INVESTIMENTO, E RECOMENDAVEL A ANALISE DE, NO
MINIMO, 12 (DOZE) MESES.
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Comunicados e Fatos Relevantes

22 emissao de cotas - 23 de agosto de 2018

Conforme fato relevante publicado em 30 de julho de 2018, o Fundo realizou a 22 emissao de cotas do Fundo,

realizada sob regime de melhores esforcos, observado o disposto na Instrucao CVM 476.

Foram subscritas e integralizadas 156.338 (cento e cinquenta e seis mil, trezentos e trinta e oito) Cotas, pelo
preco por Cota de R$ 88,74 (oitenta e oito reais e setenta e quatro centavos). O montante total colocado na
Oferta Restrita perfez os valores equivalentes a R$ 14.081.363,66 (quatorze milhdes, oitenta e um mil,
trezentos e sessenta e trés reais e sessenta e seis centavos), contemplando os custos relacionados da Oferta
Restrita, e R$13.873.434,12 (treze milhdes oitocentos e setenta e trés mil, quatrocentos e trinta e quatro

reais e doze centavos), desconsiderando os custos relacionados.

O Cotista que exerceu seu Direito de Preferéncia recebeu, quando realizada a liquidacao, recibo de Cotas
correspondente a quantidade de Cotas da 22 Emissao por ele adquiridas (HFOF13), o qual foi convertido em
Cotas na abertura dos mercados do dia 03 de setembro de 2018, podendo ser livremente negociadas na B3

desde esta data.

O investidor que subscreveu e liquidou Cotas apds o encerramento do periodo de preferéncia recebeu recibo
de Cotas correspondente a quantidade de Cotas da 22 Emissao por ele adquiridas, o qual ndo foi convertido
em Cotas até o dia 31 de agosto de 2018, inclusive. Na abertura dos mercados do dia 03 de setembro de
2018, os recibos foram convertidos em Cotas, as quais permanecerao bloqueadas e somente poderao ser
negociadas no mercado secundario depois de decorridos 90 (noventa) dias de sua subscricdo ou aquisicao

pelo investidor, nos termos do artigo 13 da Instrucdo CVM 476.

Durante o periodo em que os recibos de Cotas de 22 Emissao ainda ndo haviam sido convertidos em Cotas
(HFOF11), o seu detentor fez jus aos rendimentos liquidos decorrentes exclusivamente dos investimentos
realizados pelo Fundo com os recursos captados desde a data da liquidacao até o encerramento do més de
agosto de 2018. A partir de setembro de 2018, com a converséao do recibo de Cotas da 22 Emissao em Cotas,

o detentor fard jus aos rendimentos do Fundo nas mesmas condicdes dos demais cotistas.

Hedge TOP FOFII 3 - agosto de 2018
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Glossario
Ticker Fundo Segmento

AGCX11 FDO INV IMOB AGENCIAS CAIXA - Fll Agéncias

ALMI11 FDO INV IMOB - Fll TORRE ALMIRANTE Corporativo
BBPO11 BB PROGRESSIVO Il FDO INV IMOB - FlI Agéncias

BBRC11 BB RENDA CORPORATIVA FDO INV IMOB - Fli Agéncias

BRCR11 FDO INV IMOB - FIl BTG PACTUAL CORP. OFFICE FUND Corporativo
CBOP11 CASTELLO BRANCO OFFICE PARK FDO INV IMOB - FllI Corporativo
CEOC11 FDO INV IMOB - Fll CEO CYRELA COMMERC. PROPERTIES Corporativo
EURO11 FDO INV IMOB EUROPAR Logistico-Industrial
FEXC11 FDO INV IMOB - Fll BTG PACTUAL FUNDO DE CRI Mobiliarios

FlIB11 FDO INV IMOB INDUSTRIAL DO BRASIL Logistico-Industrial
FMOF11 FDO INV IMOB MEMORIAL OFFICE Corporativo

FVBI11 FDO INV IMOB VBI FL 4440 - FlI Corporativo
GRLV11 CSHG GR LOUVEIRA FDO DE INV IMOB - FlI Logistico-Industrial
GWIR11 FDO INV IMOB GWI RENDA IMOBILIARIA - FlI Shopping

HGBS11 CSHG BRASIL SHOPPING - FDO INV IMOB - FlI Shopping

HGCR11 CSHG RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FDO INV IMOB - FlI Mobiliarios
HGLG11 CSHG LOGISTICA FDO INV IMOB - FlI Logistico-Industrial
JRDM11 FDO INV IMOB - Fll SHOPPING JARDIM SUL Shopping

JSRE11 JS REAL ESTATE MULTIGESTAO - FlI Corporativo
KNIP11 KINEA iNDICES DE PRECOS FDO INV IMOB - FlI Mobilidrios
SAAG11 SANTANDER AGENCIAS FDO INV IMOB - FlI Agéncias

SDIL11 SDI LOGISTICA RIO FDO INV IMOB - FlI Logistico-Industrial
TBOF11 FDO INV IMOB - FIl TB OFFICE Corporativo
THRA11 FDO INV IMOB - Fll CYRELA THERA CORPORATE Corporativo

Este boletim tem cardter meramente informativo, destina-se aos cotistas do Fundo e ndo deve ser entendido como andlise de valor mobilidrio, material
promocional, solicitagéo de compra ou venda, oferta ou recomendacao de gualguer ativo financeiro ou investimento. Recomendamos consultar
profissionais especializados e independentes para eventuais necessidades e guesties relativas a aspectos juridicos, tributérios e de sucessao. As
informacoes veiculadas, os valores e as taxas sdo referentes as datas e as condigdes indicadas no material e ndo serdo atualizadas. Verifique a
tributacao aplicavel. As referéncias aos produtos e servigos sdo meramente indicativas e ndo consideram os objetivos de investimento, a situacao
financeira ou as necessidades individuais e particulares dos destinatarios. O objetivo de investimento n&o constitui garantia ou promessa de
rentabilidade. Os dados acima consistern em uma estimativa e ndo asseguram ou sugerem a existéncia de garantia de resultados ou isencdo de risco
para o investidor. O administrador do Fundo e o gestor da carteira ndo se responsabilizam por erros ou omissoes neste material ou pelo uso das
informacoes nele contidas. Adicionalmente, nao se responsabilizam por decistes dos investidores acerca do tema contido neste material nem por ato
ou fato de profissionais e especialistas por ele consultados. A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade futura. Fundos
de Investimento nao sao garantidos pelo administrador do fundo, gestor da carteira, por qualguer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo
Garantidor de Crédito (FGC). Ao investidor € recomendada a leitura cuidadosa tanto do prospecto guanto do regulamento do Fundo, com especial
atencdo para as cladusulas relativas ao objetivo e a politica de investimento do Fundo, bem como as disposicdes do prospecto gue tratam dos fatores
de risco a gue este estéd exposto. Os riscos eventualmente mencionados neste material ndo refletem todos o0s riscas, cenarios e possibilidades
associados ao ativo. O investimento em determinados ativos financeiros pode sujeitar o investidor a significativas perdas patrimoniais. Ao investidor
cabe aresponsabilidade de se informar sobre todos os riscos, previamente a tormada de decisao sobre investimentos = Skl B

Ao investidor caberd a deciséo final, sob sua Unica e exclusiva responsabilidade, acerca dos investimentos e ativos y X Codigo ANBIMA de Regulacio

mencionados neste material. Para obter informacoes sobre objetivo, publico-alvo e riscos, consulte o regulamento do e Melhores Praticas para os

- o , . . .. . L ANBIMA Fundos de Investimento.
Fundo. Sdo vedadas a copia, a distribuicdo ou a reproducao total ou parcial deste material, sem a prévia e expressa

A f L — |
concordancia do administrador e do gestor do Fundo

|
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