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OBJETIVO DO FUNDO

O Hedge TOP FOFII 3 FIl tem como objetivo auferir valorizacao e rentabilidade de suas cotas no longo prazo
por meio do investimento preponderantemente em cotas de outros Fll, com foco tanto dos rendimentos . . . . . .
qguanto ganhos de capital no processo de desinvestimente.

o INFORMACOES GERAIS S

INiCIO DAS ATIVIDADES

fevereirode 2018

R$ 102149 ADMINISTRADORA N

Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda. o

GESTORA

Hedge Investments Real Estate Gestdo de Recursos Ltda. o

TAXA DE ADMINISTRAGAO (inclui Gestdo)

0,60% ao ano sobre o valor de mercado do Fundo, caso integre o IFIX. o

R$ 1,82 bi

TAXA DE PERFORMANCE

46 2 1 2 20% sobre o que exceder o IFIX - semestral
CODIGO DE NEGOCIAGAO
HFOF11
R$ 1 1 4 55 TIPO ANBIMA
/ TVM Gestao Ativa - Titulos e Valores Mobilidrios
PRAZO

Indeterminado

15.850.000 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 publicacodes.

RELACAO COM INVESTIDORES

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

Fonte: Hedge / Ital. Data Base: junho-20.
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PALAVRA DA GESTORA

Depois de meses de muita volatilidade, finalmente o semestre chega ao fim. Poucas vezes tivemos
oportunidade de ver o mercado com um comportamento tao erratico e com mudancas de direcao tao bruscas
em um periodo de tempo tao curto.

Iniciamos 2020 com muito otimismo, a expectativa era a quebra sucessiva de recordes em relagao aos indices
acionarios, real estdvel em relacao ao ddélar americano, por volta de R$ 4,00 / US$, e taxas de juros se
acomodando entre 3,75% e 4,25%. O otimismo valia também para as previsoes do PIB, que segundo o Focus
se situavam entre 2,25% e 3,00% de crescimento para o ano de 2020.

Pois bem, a COVID-19 veio chegando devagar em janeiro, inicialmente na China, e j& em fevereiro comecou o
processo de contaminacao global que culminou na pandemia que hoje vivemos.

0Os mercados foram apresentados a uma situagao completamente nova, com a paralisacdo das atividades em
diversos setores da economia e a recomendacao para que adotdssemos o isolamento social como principal
medida de enfrentamento a pandemia.

0 quadro foi se deteriorando e culminou com o colapso dos mercados que atingiu seu climax em meados de
marco, com o indice Bovespa da B3 fechando a 63.569,62 em 23/03, apds negociar abaixo desses valores em
19 e 23/03. Naquele momento, o desespero estava instalado, e o mercado de a¢0es apresentava uma queda
de mais de 45% em relacao ao fechamento de 2019. O ddlar entrou em uma espiral de alta em relacéo as
moedas emergentes, especialmente o real, que atingiu R$ 5,00 / US$ em meados de margo e chegou muito
préoximo de R$ 6,00 / US$ em 14/05.

No campo politico, enfrentamos muitos contratempos, com a troca de dois ministros da Saude e a saida de
Sérgio Moro, Ministro da Justica e icone do combate a corrupcao, causando um novo stress nos mercados,
dessa vez por questdes politicas, e por fim, a saida do Ministro da Educacdo. Houve muito desgaste entre os
Poderes Constituidos da Republica, com um enfrentamento entre eles em algumas situagdes que adicionou
mais volatilidade ao mercado doméstico.

Pois bem, o fato é que depois de atravessarmos marco e abril em completo caos, nos parece que o pior ficou
para trads. Em nossa visao, entre 15/03 e 15/05 vivemos sucessivamente, o pior momento para o mercado
financeiro em diversas classes de ativos, atravessamos o principal ponto de enfrentamento da pandemia nas
cidades por onde ela se estabeleceu inicialmente no Brasil e vimos a atividade econ6mica desabar para os
menores niveis ja vistos na nossa historia.

Ao longo desse processo fomos nos afastando dos lows e conseguindo estabelecer uma recuperacao
significativa, dificil de se imaginar para quem viveu o inferno da fase critica, tanto na renda variavel, acdes e
FIl, como também na renda fixa. As estatisticas referentes a maio e junho no que diz respeito a atividade
econdmica, ja apresentam uma melhora importante, com expressiva recuperacao, tanto na industria como
nos servicos, em relacao ao fundo do poco que atingimos em marco e abiril, e isso nos leva a acreditar que
estamos no caminho correto para um possivel retorno dos mercados aos niveis do inicio do ano, pelos menos
em relacao a acoes e Fll.

Apesar dos problemas que tivemos no enfrentamento da pandemia, temos que lembrar das dificuldades de
se lidar com uma situacdo inédita e dar respostas répidas aos problemas que vao surgindo, muitas vezes
enfrentando restricdes de orcamento e dificuldades regulatérias e/ou legais. Quando analisamos as medidas
que vieram para dar suporte aos mais necessitados e aos cidadaos que estavam atuando na informalidade,
na franja da economia e também a flexibilizacdo que houve das relacdes trabalhistas para que fosse possivel
a manutencao de empregos, temos que reconhecer que foram extremamente acertadas. O Banco Central
flexibilizou mais a politica monetéria levando a Selic a até entdo impensaveis 2,25%, e ainda existem analistas
que acham que podemos ir ainda mais longe nesse processo de acomodacao.

A economia reagiu e vai continuar reagindo, alguns setores como 0 agronegdcio seguem avancando para ter
um dos melhores desempenhos da histdria, empresas mais adaptadas as novas realidades em tempos de
pandemia e isolamento social, como supermercados e varejistas que apostaram nas ferramentas do e-
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commerce, vem experimentando um crescimento fantastico em 2020. Acreditamos em uma queda no PIB
entre 5,0 e 6,0% para 2020, impensavel em janeiro, mas também impensavel em abril. Devemos ter um
segundo semestre pautado pela volta da discussao das reformas, e nossa impressao € que devemos conseguir
avancar em privatizacdes e no campo tributario.

Talvez possa parecer um certo excesso de otimismo, afinal, o nimero de novos casos da doenca ainda nao se
estabilizou, mas nos parece que a mudanca que houve no enfrentamento do COVID-19, tem reduzido o nimero
de 6bitos e isso vai permitir que o sistema de salde dos municipios, com algumas excec¢odes, consiga dar conta
de atender os casos mais graves e nossas cidades possam continuar a caminhar na direcdao da normalidade.
Cabe aqui ressaltar a profunda ferida que a pandemia vai deixar entre nés, causando hoje perto de 70.000
mortes no Brasil e trazendo profundo pesar a familiares e amigos daqueles que infelizmente sucumbiram a
doenca.

Como ultimas consideracoes finais, gostariamos de destacar a confianga que temos que essa nova dindmica
de juros extremamente baixos vai ser o principal incentivo a migracao dos investidores para os investimentos
alternativos, sejam eles de renda varidvel como Fll e Fundos Multimercado, como também de renda fixa, como
os FIDC e debéntures incentivadas, sem esquecer das acOes. Alids, destacamos que apesar de toda a
instabilidade que vivemos, em todos os meses desse primeiro semestre vimos um movimento de aumento da
participacao das pessoas fisicas e a chegada de novos investidores sendo registrado nas estatisticas da B3.

Mais uma vez agradecemos a confianca em nds depositada.
Equipe Hedge Investments

FUNDOS IMOBILIARIOS

Em junho-20 o IFIX, indice dos fundos imobilidrios da B3, teve um desempenho positivo de 5,59%, assim como
no més anterior, recuperando parte das quedas e retornando aos patamares de novembro-19, antes do rally
do fim do ano.

Verificamos um aumento relevante no volume diario de negociacao dos fundos imobiliarios, de R$ 131 milhdes
realizado em maio para R$196 milhdes no més de junho, também préximo aos nimeros de novembro-19.

Classe de ativo jun-20 2020 2019 2018 vol20 vol19 vol18
Ibovespa 8,76% -17,80% 31,58% 15,03% 43,9% 18,0% 22,2%
IFIX 5,59% -12,24% 35,98% 5,62% 21,1% 4,2% 5,0%
Ima-B 2,05% -1,66% 22,95% 13,06% 12,4% 4,9% 5,4%
CDI 0,21% 1,75% 5,96% 6,42% 0,1% 0,0% 0,0%
Dolar Ptax Venda 0,92% 35,86% 4,02% 17,13% 17,6% 11,1% 13,6%

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

Vale destacar o impacto negativo nos rendimentos dos fundos imobilidrios, que chegaram a atingir queda de
22% ao longo do primeiro semestre, fruto de inadimpléncias, diferimento de aluguéis, vacancias, fechamento
temporario das operacoes de alguns empreendimentos imobilidrios para contencdo da pandemia, quedas dos
indexadores, entre outros fatores.

Variagao nos rendimentos entre fevereiro e maio-2020 por setor

B —
. (et Outros Educacional -2,1% -0,8%
Corporativo ~ Logistico 87% 8,0% o
IFIX -18,2% -10,6%

Residencial  -12,2% Industrial
-22,0%

CRI
-42,2%

Shopping
-72,8%

Fonte: Hedge e B3. Rendimentos pagos nos meses de fevereiro e maio, ponderados pela sua participagdo no IFIX
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HEDGE TOP FOFII 3

O primeiro semestre de 2020 foi marcado por muito trabalho da equipe de gestdo do HFOF, buscando
posicionar o fundo de forma dinamica, defender o portfdlio e capturar oportunidades de mercado, trazidas por
um ambiente de alta volatilidade.

Fazendo uma retrospectiva, ao longo das primeiras semanas do ano demos continuidade ao processo de
desinvestimentos de parcela de nossas posicdes imobilidrias, sobretudo ativos que haviam tido forte
valorizagao no ano de 2019, realizando assim um importante lucro e reforcando a posicdo em caixa. Aqui,
destacamos a venda de TBOF, que virou o ano como nossa maior posicao do portfdlio, recebendo assim os
recursos da liquidacado e encerrando o ciclo com taxa de retorno de 31% anualizada conforme indicado nos
relatérios anteriores.

Ademais, optamos por fazer uma emissao de cotas que levantou aproximadamente R$ 500 milhdes, apenas
com os atuais cotistas do fundo, entre fevereiro e a primeira quinzena de marco. O timing da captacao foi
bastante oportuno, e nos permitiu ir as compras ao longo dos ultimos meses, periodo de alta volatilidade e
precos atrativos.

Assim, intensificamos o processo de investimentos ao longo do semestre, por meio tanto do aumento da
participagcao em ativos do portfélio como pelo inicio de novas posicdes. Nosso foco se deu em fundos de tijolos
nos segmentos de shopping-centers (35% do volume total) e de lajes corporativas (31% do volume total),
buscando alocar em ativos de alta qualidade e resiliéncia, por serem considerados de dificil replicacdo, muitos
deles com importante desconto em relacdo ao valor patrimonial e ao valor de reposicdo destes
empreendimentos.

Com estas movimentacdes, fruto da gestado ativa, o HFOF teve condicOes de entregar um dividendo forte. De
janeiro a junho, foram distribuidos R$ 4,81 por cota em rendimentos, o que representa um dividend yield de
3,79% no periodo, se considerarmos a cota de abertura do ano, de R$ 126,99. Os rendimentos do HFOF foram
superiores a média dos demais fundos imobiliarios (2,59%) e representam 216% do CDI do periodo.

A cota em bolsa, por sua vez, foi negativamente impactada pelas incertezas de mercado, encerrando o
semestre em R$ 114,55. Assim, considerando tanto a variacao da cota como os rendimentos recebidos, o
HFOF teve um retorno total de -6,00% no semestre, bastante superior aos demais fundos imobiliarios, que
reportaram -12,24% no mesmo periodo, indicados pela rentabilidade do IFIX. Ainda, vale lembrar que apesar
do dinamismo dos movimentos da gestdo ativa, buscando assim uma rentabilidade diferenciada, o
investimento em Flls deve ser de longo prazo, em linha com o perfil e ciclos do mercado imobiliario.
Entendemos que a anélise desde fevereiro de 2018, lancamento do HFOF, é mais adequada, por compreender
um periodo de 28 meses, passando por momentos favoraveis e adversos do mercado.

Retorno desde o inicio do fundo (fev-2018)

Retorno anualizado

15,7% 19,2% 13,4% 9,0% 5,6%
50,6%
40,4%
’ 34,1%
22,2%
13,6%
HFOF mercado HFOF mercado HFOF contabil IFIX
12 emissdo todas as emissdes

Fonte: Hedge, B3 e Economética. *Todas as emissodes: investidor que exerceu seu direito de preferéncia em todas as emissoes

Vale lembrar que regulamento do fundo prevé a cobranca de taxa de performance, incidente sobre a
rentabilidade do fundo adicional ao seu benchmark, o indice dos fundos imobilidrios da B3 (IFIX). 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 ndo contempla esta provisao ou incidéncia de
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impostos, fica prejudicada. Ainda assim, a carteira de investimentos do Fundo teve um retorno superior ao
benchmark desde a ultima marca d “agua, ensejando assim, na cobranca da taxa.

A gestora optou por sua deliberalidade em cobrar a taxa de forma diferida ao longo do segundo semestre,
visando suavizar os impactos na distribuicdo mensal de rendimentos do fundo. Todas as informacdes
referentes a rentabilidade divulgadas neste relatdrio sao liquidas de taxas.

Por fim, cabe destacar o crescimento do fundo, fruto tanto das emissdes de novas cotas como da valorizacao
do seu patrimdnio e incorporacao dos fundos Hedge TOP FOFII e Hedge TOP FOFII 2, que permitiram ao HFOF

se posicionar como produto de destaque, iniciando o 2° semestre de 2020 como maior FOFII da industria, com
valor de mercado superior a R$ 2 bilhoes.

Incorporacao TFOF e HFOF

Conforme deliberado em Assembleia Geral Extraordinaria do Fundo e na Assembleia Geral Extraordinaria do
HEDGE TOP FOFII FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO, inscrito no CNPJ sob 0 n® 20.834.884/0001-97
("TFOF11”), realizadas em 23 de dezembro de 2019 e 15 de abril de 2020 respectivamente, foi aprovada a
incorporacao do TFOF pelo Fundo, buscando unifica-los, consolidando os respectivos patriménios e cotistas de
forma a melhorar liquidez, otimizar gestao e diluir despesas, conforme indicados no Protocolo e Justificativa de
Incorporacao dos Fundos de Investimento Imobiliario, que pode ser acessado aqui.

As relacGes de troca da Incorporacao TFOF foram definidas com base no valor patrimonial das cotas do HFOF 11
e do TFOF11 do dia 30 de junho de 2020, de modo que cada cota do TFOF11 detida pelo cotista do Fundo

passard a ser 1,182510 cotas do HFOF 11, conforme fato relevante publicado em 01 de julho de 2020, que pode
ser acessado aqui.

Informacdes adicionais a respeito do tratamento das fracdes de cotas decorrentes das RelacOes de Troca,
incluindo sua agregacao para leildo realizado na B3 para pagamento aos detentores de tais fracdes, conforme
indicado no Protocolo, bem como demais impactos aos cotistas de ambos os fundos decorrentes da
Incorporagao TFOF, serao oportunamente divulgados através de comunicado ao mercado.

INVESTIMENTOS

0 primeiro semestre de 2020 foi bastante movimentado em relacdo ao volume de ativos negociados. O Fundo
negociou aproximadamente R$ 1 bilhdo em cotas de fundos imobilidrios, sendo R$ 750 milhdes em compras e
R$ 250 milhdes em vendas realizadas, conforme mencionado anteriormente nas secoes desse relatdrio.

A carteira de investimentos do Hedge TOP FOFII 3 esta alocada conforme abaixo.

Investimento por classe de ativos (% de Ativos) Segmento (% dos Fundos Imobiliarios)

Renda Fixa Agéncias

q . a‘ Corporativos
Varejo
Fundos Logistico-
Imobilidrios Industrial
Shoppings .‘ Mobiliarios

Estratégia (% dos Fundos Imobiliarios)

Renda e
Ganho

Renda

Ganho de
Capital
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PARTICIPACAO FII (% DO PATRIMONIO LIQUIDO)

HLoG11 | B

GTWR11 | % Y S
o Hees 11 |7 S
EERES revat1 [ 7Y S
e 0 0 00 0 0 0 69% S
- Hecr11 S
DS THRAT1 Y17 SR
... Mcc1 D o
SN 0 0 0 3.4% .
C HsML11 A o
. HaeT11 A o
.. ceoct1 YT o
S Fexc11 A o
... kv A
. +Heor1 RV
...... UBSR11
... ceor1 IEEEA
oo Previt R
...... BCFF11
""" KNHY11

KNIP11

JSRE11

FMOF11

PATC11

FVBI11

BRCR11

TEPP11 SN0

KNCR11 N3P

RCRB11

EURO11 YA

Outros*

* Ativos que, individualmente, representam menos de 0,5% do PL do Fundo.

Importante destacar que, apesar de boa parte dos investimentos realizados serem considerados posicoes
estratégicas, a alocacao de parcela dos recursos em alguns FIl foi um movimento tatico definido pela equipe de
gestdo. Esta alocacao tatica € uma forma mais eficiente de investir os recursos temporarios do que aplica-los na
renda fixa, com rentabilidade inferior e incidéncia de tributacao.
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DESEMPENHO DO FUNDO
RESULTADO

0 Fundo distribuirda R$ 1,08 por cota como rendimento referente ao més de junho de 2020.
0 pagamento sera realizado em 14 de julho de 2020, aos detentores de cotas em 30 de junho de 2020.

Importante destacar que os rendimentos anunciados pelo Fundo sdo em patamar superior ao que foi
apresentado no estudo de viabilidade de todas as emissdes.

A politica de distribuicao de rendimentos do Fundo esta de acordo com a regulamentacao vigente, que
prevé a distribuicdo de no minimo 95% do resultado semestral auferido a regime de caixa.

0 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
aquisicao incluindo custos e despesas relacionados) é considerada no calculo do resultado, influenciando
a distribuicdo de rendimentos, enquanto que a parcela correspondente ao principal é novamente
investida de acordo com a estratégia e politica de investimentos do Fundo.

Cabe ressaltar que apds a incorporacao foi considerado nas contas do Hedge TOP FOFII 3 o resultado
acumulado e nao distribuido pelo fundo Hedge TOP FOFII 2, que foi incorporado em janeiro de 2020, em
montante aproximado de R$1,1 mi.

FLUXO DE CAIXA DO FUNDO (EM R$)

Para fins desse relatdrio, o rendimento obtido através da liquidacdo do TBOF no més de maio foi considerado
como ganho de capital, de forma a demonstrar com mais clareza o resultado recorrente do HFOF.
O resultado considera o numero de cotas do fundo em cada més para que seja possivel a comparacao do

resultado do fundo.

HFOF11 jun-20 1° Sem 2020 Inicio (27-fev)
Fundos Imobiliarios 9.103.041 76.032.529 147.272.826
Rendimento 7.182.435 43.386.894 86.524.046
Ganho de Capital’ 1.920.606 32.645.635 60.748.780
Receita Financeira 171.680 949.507 4.265.207
Renda Fixa 171.680 949.507 4.265.207
Total de Receitas 9.274.721 76.982.036 151.538.033
Total de Despesas (1.697.658) (5.499.960) (9.716.766)
Resultado TOP FOFII 2 - - 1.076.261
Resultado pés incorporacio? 7.577.063 71.482.076 142.897.528
Rendimento® 17.118.000 68.024.971 135.483.232
Resultado Médio / Cota 0,48 0,87 0,86
Rendimento Médio / Cota 1,08 0,80 0,79

'Ganho de Capital: diferenca entre valor de venda e valor de aquisicdo, incluindo custos de corretagem e imposto de renda, quando
aplicavel. Importante notar que o imposto sobre o ganho de capital pode ser pago até o fim do més subsequente a competéncia das
operacdes, o que pode gerar descasamentos na linha Ganho de Capital.

?Resultado pds incorporacdo: inclui o resultado acumulado e n&o distribuido do fundo Hedge TOP FOFII 2, incorporado pelo fundo.
3Rendimento: inclui os pagamentos feitos aos recibos de subscricdo das emissdes de cotas

Vale mencionar que uma parcela da taxa de administracdo referente ao més de junho foi paga dentro do préprio

més visando suavizar os impactos na distribuicdo mensal de rendimentos do fundo.

Com relacao ao imposto de renda referente ao ganho de capital quando da venda de cotas de fundos imobiliarios
com lucro estamos tomando as medidas para buscar um ressarcimento de todo o imposto que ja pagamos (R$

11,7 milhdes), incluindo nesse montante os impostos pagos pelo fundo Hedge TOP FOFII 2.
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RESULTADO GERADO E RENDIMENTO DISTRIBUIDO (R$/COTA)

0 gréafico abaixo mostra a composicdo do resultado gerado pelo Fundo més a més nos ultimos 12 meses do
Fundo em R$/cota e compara este valor com o rendimento distribuido no mesmo periodo.
0 resultado considera o nimero de cotas do fundo em cada més para que seja possivel a comparacdo do

resultado do fundo.

Il Despesas I Flis - Rendimentos I Renda Fixa
0,01

0,04 0,02

(0,06

(0,03) (0,05)

jul-19  ago-19 set-19 out-19 nov-19 dez-19 jan-20 fev-20 mar-20 abr-20 mai-20

(0,11

jun-20

0,57 0,58 0,60 0,65 0,85 1,40 0,67 0,70 0,70 0,76 0,90
0,93 0,97 0,77 0,74 0,90 1,06 0,89 0,92 0,60 1,26 1,06

1,08
0,48

Rendimento - Resultado

EXPECTATIVA DE RENDIMENTOS

Temos acompanhado com bastante atencdo o impacto negativo nos rendimentos dos fundos imobiliarios, que

chegaram a atingir queda de 22% ao longo do primeiro semestre.

A despeito deste cendrio desafiador, entendemos que o HFOF terd condicdoes de entregar um dividendo
competitivo se comparado com a industria ao longo dos préximos meses. Considerando as premissas de
rendimentos projetados dos Fll investidos, lucros acumulados de periodos anteriores e ainda nao distribuidos,
ganhos de capital contabilizados na carteira do Fundo e estrutura de custos, a estimativa de rendimento médio

mensal é de R$ 0,50/cota para os préximos 12 meses.

A expectativa de dividend yield ou de rentabilidade nao representam promessa, garantia de rentabilidade ou

isencao de riscos para os cotistas.

LIQUIDEZ E VALOR DA COTA

No més de junho, o HFOF teve o volume médio didrio de 79 mil cotas, tendo figurado no TOP 12 Flls mais

negociados ao longo de todo o més. No ano, o volume médio do fundo foi de R$ 5 milhdes por dia.

Negociacao B3 jun-20 2020
Presenca em pregodes 100% 100%
Volume negociado (R$ milhdes) 187,7 611,2
Volume médio diario (R$ milhdes) 8,9 5,0
Giro (em % do total de cotas) 10,5% 35,1%
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115 Valor da cota - em R$
(eixo esquerdo)

mar/18 ago/18 jan/19 jul/19 dez/19 jun/20
Fonte: Hedge / B3 / Ital.

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.

ATaxa Interna de Retorno (TIR) liquida leva em consideracdo os rendimentos distribuidos pelo Fundo, reinvestidos
no préprio fluxo, e a variacao do valor da cota. Este céalculo é realizado considerando que pessoas fisicas que
detém quantidade inferior a 10% do total de cotas do Fundo sdo isentas de imposto de renda nos rendimentos
distribuidos, e tributadas em 20% de imposto de renda 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%.

193%
HEDGE TOP FOFII 3 FlI do CDI Inicio
Cota Aquisicao (R$) 109,98 126,99 ; 100,00
Rendimento (R$/Cota) 1,08 4,81 22,12
Dividend Yield 0,98% 3,79% raseend 22,12%;
Cota Venda (R%) 114,55 114,55 114,55
Ganho de Capital 4,16% -9,80% 14,55%
Retorno Total Bruto 5,14% -6,01% 36,67%
TIR bruta (Renda + Venda) 5,14% -6,09% 40,42%
TIR Lig. (Renda + Venda) 4,31% -6,09% 37,23%
TIR Lig. (Renda + Venda) a.a. 65,85% -12,09% 14,55%
% do CDI 2.265% - 326%

Importante notar que, no caso dos fundos imobilidrios, ha incidéncia de imposto de renda nos ganhos de capital
dos investimentos da carteira e, diferentemente de outras modalidades de fundos do mercado financeiro, a
comparacdao com o desempenho do benchmark (IFIX), que ndo contempla esta provisdo ou incidéncia de
impostos, fica prejudicada.

Assim, o gréafico abaixo traz o conceito de retorno total ajustado, que 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 contdbil teve uma reducao de 4,2% em fungao dos custos
da oferta, conforme previstos no Prospecto. A partir de entdo, a cota contabil teve uma valorizacdo de 34,12%,
fruto do desempenho dos investimentos realizados. Neste mesmo periodo o IFIX teve uma valorizacdo de 22,20%.
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GLOSSARIO
Ticker Fundo Segmento
BBPO11 BB PROGRESSIVO Il FDO INV IMOB - FlI Agéncias
BCFF11 FDO INV IMOB - FIl BTG PACTUAL FUNDO DE FUNDOS Mobilidrios
BRCR11 FDO INV IMOB - FIl BTG PACTUAL CORP. OFFICE FUND Corporativo
CBOP11 CASTELLO BRANCO OFFICE PARK FDO INV IMOB - FlI Corporativo
CEOC11 FDO INV IMOB - FIl CEO CYRELA COMMERC. PROPERTIES Corporativo
EURO11 FDO INV IMOB EUROPAR Logistico-Industrial
FEXC11 FDO INV IMOB - FIl BTG PACTUAL FUNDO DE CRI Mobilidrios
FMOF11 FDO INV IMOB MEMORIAL OFFICE Corporativo
FVBI11 FDO INV IMOB VBI FL 4440 - FlI Corporativo
FVPQ11 FDO INV IMOB VIA PARQUE SHOPPING - FlI Shopping
GRLV11 CSHG GR LOUVEIRA FDO DE INV IMOB - Fl Logistico-Industrial
GTWR11 FIl GREEN TOWERS Corporativo
HABT11 HABITAT Il - FDO INT IMOB Mobilidrios
HGBS11 HEDGE BRASIL SHOPPING FDO INV IMOB Shopping
HGCR11 CSHG RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FDO INV IMOB - Fl Mobilidrios
HLOG11 HEDGE LOGISTICA Fll Logistico-Industrial
HPDP11 HEDGE SHOPPING PARQUE DOM PEDRO FlI Shopping
HSML11 HSI MALL FDO INV IMOB Shopping
JSRE11 JS REAL ESTATE MULTIGESTAO - Fll Corporativo
KNCR11 KINEA RENDIMENTOS IMOBILIARIOS FDO INV IMOB - FlI Mobilidrios
KNHY11 KINEA HIGH YIELD CRI FDO INV IMOB - FlI Mobilidrios
KNIP11 KINEA (NDICES DE PRECOS FDO INV IMOB - FlI Mobilidrios
MCCI11 MAUA RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FlI Mobilidrios
PATC11 PATRIA EDIFICIOS CORPORATIVOS FDO INV IMOB - FlI Corporativo
PRSV11 FDO INV IMOB - FIl PRESIDENTE VARGAS Corporativo
RBVA11 FDO INV IMOB AGENCIAS CAIXA - Fll Varejo
RCRB11 FDO INV IMOB RIO BRAVO RENDA CORPORATIVA Corporativo
TEPP11 TELLUS PROPERTIES - FDO INV. IMOB Corporativo
THRA11 FDO INV IMOB - FIl CYRELA THERA CORPORATE Corporativo
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DOCUMENTQOS

Regulamento Vigente Demonstracdes Financeiras 2019 Informe Mensal

Autorregulagao

ANBIMA

Este material foi preparado pela Hedge Investments, tem cardter meramente informativo e ndo deve ser entendido como oferta,
recomendacdo ou analise de investimento ou ativos, material promocional, solicitagdo de compra ou venda. Recomendamos consultar
profissionais especializados e independentes para uma andlise especifica, personalizada antes da sua decisdo sobre produtos, servicos e
investimentos, incluindo eventuais necessidades e questdes relativas a aspectos juridicos, incluidos aspectos de direito tributario e das
sucessoOes. As informagdes veiculadas, os valores e as taxas sao referentes as datas e as condi¢Oes indicadas no material e ndo seréo
atualizadas. Verifique a tributagdo aplicavel. As referéncias aos produtos e servigos sdo meramente indicativas e ndo consideram os objetivos
de investimento, a situacdo financeira ou as necessidades individuais e particulares dos destinatédrios. O objetivo de investimento nao
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 isengdo de risco para o investidor. 0 administrador do Fundo e o gestor da carteira ndo se responsabilizam por
decisGes 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 n&o representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento ndo séo garantidos pelo
administrador do fundo, gestor da carteira, por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Projecbes
ndo significam retornos futuros. O objetivo de investimento, as conclusdes, opiniGes, sugestdes de alocacdo, projecdes e hipdteses
apresentadas sdo uma mera estimativa e ndo constituem garantia ou promessa de rentahilidade e resultado ou de isencao de risco pela
Hedge Investments. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa tanto do prospecto, se houver, quanto do regulamento do Fundo, com
especial atencdo para as cldusulas relativas ao objetivo e a politica de investimento do Fundo, bem como as disposicdes do prospecto que
tratam dos fatores de risco a que este esté exposto. Caso o indice comparativo de rentabilidade utilizado neste material ndo seja o henchmark
descrito no regulamento do fundo, considere tal indice meramente como referéncia econdmica e ndo como meta ou pardmetro de
performance. Verifique se os fundos utilizam estratégia com derivativos como parte integrante de suas politicas de investimento. Verifique
se os fundos investem em crédito privado. Os fundos apresentados podem estar expostos a significativa concentracéo em ativos de poucos
emissores, variagdo cambial e outros riscos. Os riscos eventualmente mencionados neste material ndo refletem todos os riscos, cenérios e
possibilidades associados ao ativo. A Hedge Investments ndo se responsabiliza por erros, omissGes ou pelo uso das informag&es contidas
neste material, bem como nado garante a disponibilidade, liquidagdo da operagao, liquidez, remuneracao, retorno ou preco dos produtos
ativos mencionados neste material. As informacgdes, conclusdes e analises apresentadas podem sofrer alteragdo a qualquer momento e sem
aviso prévio. 0 investimento em determinados ativos financeiros pode sujeitar o investidor a significativas perdas patrimoniais. Ao investidor
cabe a responsabilidade de se informar sobre todos os riscos, previamente a tomada de decisdo sobre investimentos. Ao investidor cabera
a decisdo final, sob sua Unica e exclusiva responsabilidade, acerca dos investimentos e ativos mencionados neste material. Sdo vedadas a
copia, a distribuicdo ou a reproducdo total ou parcial deste material, sem a prévia e expressa concordédncia da Hedge Investments. Relagcéo
com Investidores: ri@hedgeinvest.com.br. Quvidoria: canal de atendimento de Ultima instédncia 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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