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OBJETIVO DO FUNDO

O Hedge TOP FOFII 3 Fll 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 . . . . . .
guanto ganhos de capital no processo de desinvestimente. s

o INFORMACOES GERAIS SR

INiCIO DAS ATIVIDADES

fevereirode 2018

R$ 99101 ADMINISTRADORA S

Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. o

GESTORA

Hedge Investments Real Estate Gestao de Recursos Ltda. - - - . -

R$ 105,00

TAXA DE ADMINISTRA(}AO (inclui Gestdo)
0,60% ao ano sobre PL ou valor de mercado, caso o Fundo integre o L
|F|X ......

R$ 2.26 bi TAXA DE PERFORMANCE
4

20% sobre o que exceder o IFIX - semestral

CcODIGO DE NEGOCIACAO
HFOF11

62.623 TIPO ANBIMA

TVM Gestdo Ativa - Titulos e Valores Mobiliarios

PRAZO
Indeterminado

21.547.000

PUBLICO ALVO
Investidores em geral

FACA PARTE DO NOSSO MAILING

Cadastre-se para receber por e-mail informacbes do Fundo como relatdrios gerenciais, fatos relevantes e
outras publicacdes.

RELACAO COM INVESTIDORES

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

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

Gostariamos de iniciar essa carta de dezembro desejando a todos 0s nossos investidores um Feliz 2021, com
muita salde, harmonia e prosperidade!!

Assistimos em dezembro a continuidade do movimento de rotacao ciclica dos investimentos que teve inicio
em outubro e tende a beneficiar os mercados emergentes, especialmente os paises exportadores e os setores
de commodities e financeiro. Nitidamente a dindmica dos mercados se alterou nesse Ultimo trimestre de 2020
com o retorno dos emergentes ao radar dos investidores internacionais, que podemos constatar a partir do
ingresso de R$ 19,7 bilhdes de investimento estrangeiro na B3 em dezembro, apds o ingresso recorde de R$
33,3 bilhdes em novembro, totalizando R$ 53 bilhdes nos ultimos dois meses do ano. Embora no ano o saldo
tenha sido negativo em R$ 12,2 hilhdes, a reacdo dos ultimos meses foi extremamente relevante. Nao resta
didvida de que o comportamento das commodities e o elevado peso desse segmento na Bolsa brasileira
também contribuiu para essa recuperacao: entre as trés principais commodities exportadas pelo Brasil, o
minério de ferro subiu 107,15% em 2020, a soja 79,45% e o milho 68,81%. Commodities em alta e real
desvalorizado sdo um importante combustivel para a nossa economia.

Apenas para completarmos o cenario de investimentos cabe citar que o Ibovespa subiu 9,30% em dezembro
e terminou 2020 com alta de 2,92%, o IFIX subiu 2,19% em dezembro e caiu 10,24% em 2020, o ddlar teve
queda em dezembro de 2,53%, mas subiu 28,93% no ano em relacdo ao real e o IMAB subiu 4,85% no més e
6,41% no ano.

No quadro externo, assistimos aos capitulos finais do governo Trump, com a surpreendente tentativa de
invasdo ao Capitdlio, que teve cenas que nunca imagindvamos ver em uma democracia consolidada como os
Estados Unidos da América. Por outro lado, finalmente houve a confirmacao da eleicdo de Biden e com a
eleicao de dois representantes democratas para o Senado no estado da Georgia, os democratas tendem a
controlar o Senado e ter uma facilidade maior na conducao das medidas a serem propostas para ditar o rumo
da economia americana, com uma governabilidade mais assegurada.

Na questdo sanitaria tivemos a ampliacdo do nimero de vacinas que receberam certificacdo para uso imediato
e com isso ja temos ao redor de 50 paises no mundo ou em comeco de um programa de vacinacao ou prestes
a implementar essa vacinacao. Infelizmente aqui no Brasil estamos atrasados nessa matéria tao importante
para o retorno a normalidade cotidiana da vida das pessoas e dos negdcios, sem falar da tragédia que é a
perda de mais de 200.000 vidas até agora e o caos que tem sido o enfrentamento dessa segunda onda do
coronavirus em todo o pais.

Esse cendrio em que podemos esperar a congquista da imunizacdo contra a COVID-19, a continuidade das
politicas de estimulo monetario pelos principais Bancos Centrais do mundo desenvolvido e a manutencao de
politicas de suporte fiscal pelos governos dos mais importantes atores globais, torna muito favoravel o
ambiente para os investimentos, e provavelmente teremos o comeco de uma normalizagao na curva de juros
dos paises desenvolvidos com a manutencao da curva de curto prazo e um discreto aumento dos juros mais
longos, como alids j& vimos nos titulos de 10 anos do Tesouro americano. O délar deve continuar desvalorizado
em relacdo a outras moedas, como estamos vendo nos Ultimos dois meses, e as Bolsas de acdes e as
commodities devem continuar a apresentar uma reacgao positiva.

Com relacdo ao quadro doméstico, a situacdo nos parece um pouco mais sensivel, principalmente em razéo
das falhas no enfrentamento da pandemia e também pela questao politica, com a indefinicao até fevereiro dos
nomes que comandardo tanto a Camara como o Senado nos Ultimos dois anos do governo Bolsonaro.

Embora possamos comemorar algumas vitérias como parte das medidas emergenciais desenhadas para o
enfrentamento da pandemia e algumas aprovacdes no Congresso, tais como o0 marco do saneamento, a lei
das licitagcbes, o marco legal da cabotagem, a autonomia do Banco Central, entre outras conquistas, nao
podemos perder de vista que temas de maior magnitude como a Reforma Administrativa, a Reforma Tributaria
e 0 avanco do programa de privatizacbes nao caminharam quase nada em 2020.
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Outro ponto de atencao é o fato de termos uma politica fiscal improvisada, sem o langcamento de uma linha
mestra que nos traga confianca. Ficamos em duvida constante com relagcdo a manutencdo ou nao do
regramento previsto no Teto dos Gastos do Governo Federal. Essa incerteza nos leva a temer o comportamento
da relacao divida/PIB e sem o compromisso de uma trajetdria responsavel para esse indicador, a formacao
bruta de capital fixo, ou seja, nossa taxa de investimento, tende a cair e jogar para o consumo a
responsabilidade pelo crescimento do PIB. O problema é que, embora nesse ultimo trimestre de 2020, o
consumo tenha assumido esse papel, e contribuido em conjunto com o impressionante estimulo fiscal e
monetéario do Bacen (ao redor de R$ 600 bilhdes) para que o nosso PIB tenha uma queda menor do que
esperdvamos no inicio da pandemia, provavelmente ao redor de 4,10%, nds j& sabemos que com o fim do
auxilio emergencial, a massa de rendimentos em 2021 deve apresentar queda em relacéo a 2020, ao passo
gue em 2020 tivemos uma alta de mais de 5% em relacdo a 2019. A conclusao é que teremos apenas o carrego
inercial do baixo crescimento de 2020 para assegurar o crescimento em 2021, j& que consumo e investimento
terao dificuldade em cumprir esse papel nas atuais circunstancias. Chama a atencao também o fato de termos
tido uma saida liquida de US$ 51 hilhdes de investimentos estrangeiros em 2020, além do fato de termos
saldo negativo nessa conta desde 2013.

Isso posto nos parece que o debate nesses primeiros meses de 2021 serd em relacao a necessidade de algum
suporte aos mais necessitados, seja por reformulacdo do Bolsa Familia ou o retorno de algum auxilio
emergencial, até pelo agravamento do estdgio em que nos encontramos nesse momento com relacdo a
pandemia e a demora em implementarmos um plano nacional de vacinagao.

Com o retorno desse debate provocado pela disputa pela presidéncia na Camara dos Deputados entre um
representante do Centrao fisioldgico e o indicado pela oposicao, j& antecipando a corrida eleitoral de 2022,
voltard fatalmente a cena a discussédo sobre o Teto dos Gastos. Talvez seja realmente mais conveniente ajustar
a viabilidade dessa medida, tao importante para a retomada a partir de 2017 e para a construcdo de uma
trajetdria previsivel da relacao divida/PIB do pais, para eliminar de vez a ameaca de ter que abrir mao de um
Teto dos Gastos.

Resumindo essa andlise, acreditamos que estamos em um momento positivo no campo externo, mas que
internamente temos que ter muito cuidado e atencao, e talvez seja a hora de reduzir um pouco a exposicao a
renda varidvel e procurar alternativas hibridas ou mais alinhadas com retornos mais previsiveis.

Mais uma vez agradecemos a confianca em nds depositada.

Equipe Hedge Investments
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INDUSTRIA DOS FUNDOS IMOBILIARIOS

Durante o més de dezembro de 2020, o IFIX, indice dos fundos imobilidrios da B3, teve um retorno positivo de
2,19%. Ainda assim nao foi suficiente para reverter as quedas do ano, que encerrou 2020 com uma perda de
10,24% no acumulado, retornando ao patamar do final de novembro de 2019, antes de um rally com uma
valorizacao de 10,4% em dezembro de 2019.

No que diz respeito as novas emissoées, foram captados R$ 35,0 bilhdes neste ano, muito proximo do volume
recorde de R$ 35,5 bilhdes em emissées registrado em 2019.

Este nimero demonstra um crescimento bastante positivo da indUstria, mesmo com os desafios trazidos pela
pandemia. Ressaltamos, ainda, o atual pipeline de ofertas, que congrega as emissdes em andamento e em
andlise, no volume de R$ 10,8 bi, indicando que 2021 deve iniciar em um ritmo forte.

Volume captado em 2020 Volume pipeline (400+476) em 2021

Outros
Outros
Shoppings CRI CRI
\§
N
Corporativo

Corporativo ﬂ‘ Logistico

FoF Logisti
ogistico FoF
10 tri 20° tri 30 tri 40 tri
6% 329% 36% OFERTAS 4.00 OFERTAS 4.76
R$ 7,3 bi R$ 3,5 bi
TOTAL OFERTAS PIPELINE (dezembro-20)
R$ 35,0 bi R$ 10,8 bi

Fonte: Hedge, B3 e CVM. Dados atualizados até 30/12/2020.
Pipeline: ofertas 400 em andamento/em analise na CVM ou ofertas 476 de fundos que divulgaram fatos relevantes

Vale destacar a captacado dos fundos de tijolo, sobretudo nos segmentos corporativos e logisticos, ao longo
dos ultimos meses. Estas categorias representaram juntas por 41% do volume captado em 2020. Acreditamos
gue o atual patamar de juros viabiliza novos investimentos em diversas classes de ativos alternativos e
transacbes imobilidrias.

Ainda, em 2020, ficou evidente o efeito negativo da pandemia nas ofertas e captacoes de fundos imobiliarios
no segundo trimestre do ano, com a recuperacao que se sucedeu nos meses seguintes. No quarto trimestre,
pode-se observar um aumento significativo do volume e quantidade de oferta de Flls, que contribuiram para
que a demanda nao fosse suficiente para a captacao integral nos fundos e por uma “lateralizacao” do IFIX,
com investidores vendendo no mercado secundario para permitir a entrada nas ofertas.

Considerando o volume captado e o volume ofertado (apenas de fundos que encerraram a captacao em 2020),
pudemos observar que no ultimo trimestre os fundos captaram 88% do volume ofertado, além de algumas
emissoes que foram postergadas para 2021.

Apesar disso, o Ultimo trimestre de 2020 foi o que apresentou os melhores nimeros de ofertas e captacoes.
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Evolucao na captacao de Flls (R$ bilhdes)

12,8

11,0

Outros

Shopping

Corporativos

FoF

Logistico

CRI

3°TRI 4° TRI

1° TRI

Fonte: Hedge, B3 e CVM. Emissdes ICYM400 e ICVM476 até 30/12/2020. “Outros” incluem Desenvolvimento, Varejo, Residencial,
Educacional, Hotéis e Hibridos

Volume ofertado x Volume Captado (R$ bilhdes)

14,6
12,8
1.7 11,0
9,7 9'2
1,9 2,0
1° TRI 2° TRI 3°TRI 4° TRI
m Ofertado Captado

Fonte: Hedge, B3 e CVM. Emissdes ICYM400 e ICVM476 até 30/12/2020.

A demanda pela classe de ativo também ¢é verificada no mercado secundario. O volume médio didrio de
negociacado dos fundos imobilidrios em bolsa, em dezembro foi de R$ 257 milhdes, ainda inferior ao inicio de
2020, mas que demonstra uma recuperacdo em relacao a queda de liquidez registrada no primeiro semestre
do ano.
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Volume médio diario de negociacao de Flls (R$ milhdes)

271
219 231
197
158 S
124 S
83 S
68 - N N B E B .00
. . . - .l S

1T-18 2T-18 3T-18 4T-18 1T-19 2T-19 3T-19 4719 1T-20 2T-20 3T-20 41720

Fonte: Hedge, Economatica e

Conforme dados do boletim mensal da B3, os fundos imobilidrios superaram a marca de 1,13 milhdo de o

investidores em novembro desse ano, um aumento de 79% em relacdao ao fechamento de 2019, sendo . . . . ..
aproximadamente 46 mil novos investidores na média de cadamés.

O destaque segue sendo os investidores pessoas fisicas, que representam 75% da base. Entretanto, temos =~ = -

notado a presenca cada vez mais crescente dos investidores institucionais e estrangeiros nesta classe de ativo, . . . . . .
que tem participado desta industria seja por meio de emissées primarias ou aquisicdes no mercado secundario.

Dentre os investidores institucionais que vém alocando em fundos imobilidrios destacamos ndo apenas os
fundos de fundos como também entidades de previdéncia, fundos multimercados, fundos de acdes,
investidores estrangeiros dentre outros.

Divisao por niimero de investidores Divisao por de tipo de investidores

Participacao na posicdao em custddia - Nov/20

I Pessoa Fisica 74,9% Numero de Investidores por tipo - novembro/20
N&o Residentes 3,5% Pessoas Fisicas 1.130.722
Outros 1,9%

Outros 4.039

Participacao no volume negociado - Nov/20

I Pessoa Fisica 69,4%
Nao Residentes 113

Nao Residentes 8,0%
Outros 1,9% TOTAL 1.135.905

Fonte: Hedge, B3 - Boletim Mensal Flls - novembro 2020
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Evolucao da participacao no volume de negociacao por tipo de investidor

)

1T-18 2T-18 3T-18 4T-18 1T-19 2T-19 3T-19

Fonte: Hedge, B3 - Boletim Mensal Flls

Por fim, ressaltamos que apesar do aumento da volatilidade observada ao longo de 2020 em diversas classes
de ativos, os fundos imobilidrios seguem como produto com boa relacao risco e retorno no longo prazo,

| "1 & 7o)

2,2%

4T-19

62,7%

1T-20

conforme pode ser observado na imagem abaixo, desde o inicio do indice.

Apesar do aumento da volatilidade em 2020, pudemos observar que a maior volatilidade foi concentrada no
1T-20, com as incertezas em relacao aos impactos do coronavirus. Durante o 2° semestre, a volatilidade ja se
encontrava nos patamares mais proximos aos anos anteriores.

Risco x Retorno - classes de ativos (de jan/11 a dez/20)

67,6%

2T-20

3T-20 nov/20

240%

160%
120%

80% @

40%

-40%
35% 30% 25% 20% 15% 10%

Retorno (%)

Volatilidade Anual (%)

MAIOR RISCO

Fonte: Hedge, B3 e Economatica. Periodo de 01/01/2011 a 30/12/2020

200% : @

5%

0%

ONYO0L3d

YONINW

ANO
2011

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
1T-20
2T-20
3T-20
4T-20

Volatilidade
IFIX
6,85%
7,07%
6,45%
5,63%
7,03%
6,34%
6,00%
4,97%
4,18%
20,98%
38,16%
10,50%
4,39%
4,63%

1:10)Y
24,72%
21,47%
20,54%
25,16%
23,21%
26,49%
19,18%
22,16%
17,97%
45,28%
74,56%
35,59%
21,70%
21,82%
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HFOF 2020 - RETROSPECTO E RESULTADQOS

Conforme tratado ao longo dos nossos relatérios, o ano de 2020 apresentou muitos desafios e oportunidades. . . .

As incertezas trazidas pela pandemia da COVID-19 estressaram os mercados, gerando assim um nivel de . . . . ..
volatilidade nos precos dos ativos bem acima da média dos anos anteriores. s

- 0 time de gestdo do HFOF esteve sempre atento as escolhas, agindo com estratégia e celeridade, seja nas
" decisdes de investimentos, muitos deles originados pela prépria Hedge; vendas e, também, novas emissdesde . . . . . .
" cotas visando reforcar a posicdo em caixa em momentos oportunos. oo

- Abaixo a linha do tempo demonstra alguns movimentos importantes realizados: o

= Mercado secundario aquecido;

= Desinvestimentos visando realizar parte
importante da posicdo em fundos de tijolo
negociados com prémio; H Fev

* Vendas em bolsa e por meio da liquidacéo de
FIL{TBOF)

9

Elevada posicdo em caixa;
= Aquisicdo e aumento da posi¢do em fundos

imobilidrios de CRI (mais defensivos); * Mercado secundério stressado;

= Aumento da posi¢io em fundos de tijolo, com
lastro em ativos de qualidade e bem
localizados, negociados com desconto;

= 73 gmissdovisando aproveitar oportunidades Abr

m * Foco no mercado secundario
[ ]
. ]
= Recuperacio dos precos no secundario; 4 Jul
= 83 emissdo com o objetivo de investimentos
direcionados; H m
= Foco no mercado primario, em ativos )
originados pela equipe da Hedge a precos
mais atrativos que o mercado de bolsa (PQAG) ® - : :
m : =92 gmissdo com o ohjetivo de investimentos
= Aquisicdes pontuais/oportunisticas no H direcionados;
mercado secunddrio (ex: Flls de agencias) : o
¢ = Foco no mercado primario, em atives
m H originados pela equipe da Hedge a precos
mais atrativos que o mercado de bolsa (HAAA
: e HLOG)
m * Venda de fundos de CRI com prémic;
* Venda de fundos de galpdes com prémio seja
m H em holsa seja em liquidacéo do ativo
6
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Gestao Ativa e Trading

DEZEMBRO DE 2020

Capacidade de Alocacao

RS 1,7 bilhdo investidos em
cotas de fundos imobiliarios,
atingindo 67 atives investidos
aolongo do ano, e alocacao total
dos recursos em até 2 meses do

encerramento de cada emissao

Giro das posicoes

RS 626 mi desinvestidos em
ativos,
secundario quanto por meio da
amortizacao de
investidos

tanto no mercado

fundos

Mercado Secundario

Atuacdo em 100% dos pregoes
do ano, por meio de realizacdo de
leiloes, block trades e day
trades com cotas de Fll, compra
e venda de direitos de
preferéncia, bem como com

operacoes didrias no mercado.

Estratégias de vendas

Otimizacao do retorno do HFOF
por meio da alienacdo de
imoéveis pertencentes a fundos
investidos, em valor superior
aos de negociacao das cotas
negociadas em bolsa.

Mercado Primario

Anadlise critica de diversas
ofertas de cotas,
participacdo em 21 emissoes
alinhadas com nossa estratégia,

muitas

com

delas restritas a

investidores  profissionais ou

com book de alocacao

Estruturacao

Prospeccdo e estruturacdo de
oportunidades fora do mercado
secundario, permitindo  aos
HFOF de se
posicionar em
imobiliarios diferenciados ao
preco justo.

cotistas do
ativos

diferenciado para institucional.

Por fim, cabe destacar o crescimento do fundo, fruto tanto das emissbes de novas cotas e incorporacoes, que
permitiram ao HFOF se posicionar como produto de destaque, encerrando 2020 como 8° maior Fll da industria,
sendo o maior FOFII, com valor de mercado de aproximadamente R$ 2,2 bilhdes.

Isso permite que o fundo reduza seus custos fixos, tenha uma liquidez relevante, possua uma carteira
diversificada e que possa acessar operagoes exclusivas, como abordaremos a seguir.

As movimentacoes e estratégias do nosso time de gestédo visam a todo momento que nossos fundos tenham
condicdes de entregar um dividendo competitivo no longo prazo e o desafio da nossa gestao ativa é
proporcionar ganhos diferenciados a nossos investidores. Essa é a nossa motivacao!

No ano de 2020, novamente o HFOF distribuiu rendimentos competitivos. Foram R$ 8,16 por cota em
rendimentos, enquanto uma carteira que replicasse o IFIX teria distribuido o equivalente a R$ 6,63.

Essa diferenca demonstra parte dos resultados obtidos por meio da gestao ativa do Fundo.

Vale lembrar que apesar do dinamismo dos movimentos da gestao 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.

Para o investidor que nos acompanha desde o inicio do fundo, em fevereiro de 2018, o HFOF entregou um

rendimento médio de R$ 0,75/cota/més ao longo dos seus 34 meses de vida. Na média, o HFOF distribuiu
20% acima do indicado nos estudos de viabilidade de todas as suas emissoes.

Abaixo a distribuicdo média ao longo dos trimestres em comparacdo com a industria em reais por cota.

Para este estudo, tracamos um paralelo entre os rendimentos efetivamente distribuidos pelo HFOF para seus
cotistas, com o que os investidores obteriam caso tivessem investido na carteira do IFIX, seguindo os
rebalanceamentos e ponderacdes do indice.
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Rendimento médio do HFOF x rendimento tedrico do IFIX

mHFOF
IFIX

M Média HFOF: R$ 0,75

172018 2T2018 372018 472018 172019 2T2019 372019 472019 172020 2T2020 372020 472020

Abaixo destacamos o retorno total do fundo, considerando tanto os rendimentos distribuidos como a variacao
da cota em bolsa e contabil, reflexo do valor do seu patrimdnio.

" Retorno desde o inicio do fundo (fev-2018)

43,0%
34,5% 34,6%
25,0%

HFOF mercado HFOF mercado HFOF contabil** IFIX CDI
12 emissao todas as emissdes*

Fonte: Hedge, B3 e Economatica.
*HFOF mercado Todas as emissoes: retorno do investidor que exerceu seu direito de preferéncia em todas as emissoes

**HFQF Contabil: evolugcdo 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 e provisionados.
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PRINCIPAIS INVESTIMENTOS

Durante o més de dezembro, o HFOF negociou o volume de R$ 362 milhdes em cotas de fundos imobilidrios, . . . . . .
com destaque para as aquisicdes, que totalizaram R$ 286 milhdes. Com isto o fundo fica praticamente todo o
alocado em cotas de fundos imobiliarios.

_ Diferentemente do que ocorreu no primeiro semestre, quando o mercado secundario apresentava importante - . . . . .
- desconto nos ativos negociados, buscamos focar nossas alocacdes recentes no mercado primario, sobretudo =~~~
- em ativos off market. Tratam-se de operacdes exclusivas, negociadas e estruturadas pelo préprio time da Hedge - - - - - -

“Investments, e que entendemos serem empreendimentos de alto padrdo com uma relagdo risco-retorno =
. diferenciadas em relagao aos atuais niveis do mercado.

" Abaixo o racional das principais alocac¢ées realizadas. s

Fundo: Hedge AAA (HAAA11)

12 emissao: Dezembrode 2020
Objetivo do fundo Gestao ativa de portfdlio de imdveis corporativos de alto padrao localizados nas principais regides
Ativo WT Morumbi (25%)
Localizacao Chucri Zaidan, polo corporativo bastante desenvolvido com infraestrutura de acesso e servigos

Aquisicéo R$ 22.231/m?

Dividendo esperado 1° ano 6,7%

Yield Flls Corporativos AAA Fundos comparaveis negociam na média a um yield de 5,7% no mercado secundario

= Mercado de imdveis corporativos de alto padrdo nas principais regides de S&o Paulo é relativamente
pequeno, com baixa disponibilidade de ativos disponiveis para ocupacdo e tendéncia positiva em
relagdo aos precos praticados;

Tese do investimento . . . L . o
= Foco em empreendimentos premium e de dificil replicagcao (maior resiliéncia);

= Precode aquisi¢ao e dividendo esperado atrativos se comparado com demais ativos listados, trazendo
assim boa relagao risco-retorno

Relatdrio Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 13
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Fundo: Hedge Logistica (HLOG11)

32 emissao: Dezembro de 2020 (12 emissdo em out-19 e 22 em jul-20)

Objetivo do fundo Gestdo ativa de portfélio de galpdes logisticos

Ativo 100% dos ativos localizados na regido Sudeste, proxima dos grandes centros de consumo

Goodman Viracopos Principal empreendimento do fundo trata-se de um condominio de galpdes AAA em fase de

(dltima transacgao): desenvolvimento na regido de Itupeva, com étimo acesso, garantia de renda e preco de R$ 2.454/m 2
Precos praticados Principais fundos logisticos negociando na B3 a valores superiores a R$ 3.100/m? na média
Dividendo esperado HLOG 6,6% nos proximos 12 meses

Yield Flls Logisticos Fundos logisticos negociam na média a um yield de 5,6% no mercado secundario

= Demanda crescente por galpdes logisticos localizados préximos aos grandes centros de consumo;

= Empreendimentos com diferenciais técnicos, de localizagcdo/acesso e com garantias de renda
Tese do investimento contratadas;

= prego de aquisi¢do e dividendo esperado atrativos se comparado com demais ativos listados,
trazendo assim boa relagdo risco-retorno

No relatério deste més gostariamos de destacar alguns processos de desinvestimentos em posicdes detidas
pelo HFOF, que foram realizadas ndo por meio da venda das cotas em bolsa, mas sim pela alienacdo dos imdveis
com a devolucao do capital aos seus investidores.

Processos de desinvestimentos

A principal motivacdo desta estratégia é financeira, ao identificarmos que em alguns casos, ha investidores
dispostos a pagar um valor superior pelo imével do que pelas cotas do fundo imobilidrio, gerando assim uma
oportunidade.

Para capturar os possiveis ganhos advindos desta assimetria, faz-se necessario desenhar um plano de acao
qgue envolve etapas tais como a montagem de posicao relevante, identificacdo do valor potencial do imével
assim como dos provaveis compradores, convocacao e realizacdo de assembleia de cotistas para deliberacédo
do assunto. Cabe ressaltar que, além de capturar o potencial de valor do ativo, quando da liquidacdo de um
fundo imobiliario parte do lucro é devolvido aos investidores na forma de rendimentos, isento de imposto de
renda para alguns investidores, potencializando assim o retorno gerado.

Abaixo importantes exemplos de desinvestimentos de posicdes do HFOF que se deram por meio da venda do
imovel e amortizacao do fundo imobiliario investido durante o ano de 2020.

Demonstramos o valor da cota no fechamento dos dois meses anteriores ao evento de inicio do processo de
liguidacao (fato relevante sobre recebimento de proposta e/ou convocacdo de assembleia para deliberar o
tema), bem como o valor do fechamento imediatamente anterior. Ainda, destacamos o valor de venda por cota
realizado e o valor equivalente para que essa venda gerasse o mesmo resultado se realizada no mercado
secundario, considerando o beneficio fiscal nos rendimentos.
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serssnanaranas T e
R$ 153, 27 R$ 440, 03 R$ 463, 73
R$ 147, 84
R$138,00 R$ 324,99 R$ 329,92 R$ 332,10
| | I I I I
jul/20 ago/20 Fato Venda do Valor mai/20 jun/20 Fato Venda do Valor
Relevante ativo equivalente Relevante ativo equivalente
FVBI TBOF
R$ 168, 85 R$ 121, 84
R$ 159, 48
R$ 104, 35
R$ 89,50 R$ 90,15
R$ 86,11
R$ 126,37 R$ 127,50 Rg 126,01 I I
jan/19 fev/19 Fato Venda do Valor ago/19 set/19 Fato Venda do Valor
Relevante ativo equivalente Relevante ativo equivalente

Relembramos que o lucro das vendas compde o resultado do fundo do semestre vigente ao de seu recebimento,
com a distribuicdo de no minimo 95% do resultado semestral auferido a regime de caixa.

Nessas situacdes, assim como na venda dos fundos imobilidrios no secundario, o valor do principal sera
reinvestido conforme estratégia do Fundo e regulamentacdo vigente.

Para fins desse relatorio, o rendimento obtido através da venda dos ativos dos fundos GRLV, FVBI e PRSV foram
considerados como ganho de capital, de forma a demonstrar com mais clareza o resultado recorrente do HFOF.

FL 4.440 - FVBI11

Em agosto de 2020 o fundo imobilidrio VBI FL 4.440 (FVBI), proprietario de 50% do imdvel FL 4.440, concluiu a
venda do seu empreendimento imobilidrio com o recebimento do valor de R$ 340,5 milhdes, equivalente a
R$30.800/m? ou R$ 159,48 por cota, incluindo o caixa e demais provisdes. Neste preco o FVBI representava um
dividend yield de 4,8% a.a.

Entendemos que apesar de se tratar de um ativo de qualidade AAA, localizado na principal regido corporativa
de Sao Paulo, houve um descolamento entre o valor transacionado e os valores praticados de aluguel,
comprimindo assim o yield inicial para esse investimento individualmente. Continuamos apostando na tese de
empreendimentos AAA bem localizados de modo que fizemos uma grande alocacéo no fundo imobilidrio Hedge

Relatdrio Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 15



hedge. DEZEMBRO DE 2020

INVESTMENTS

AAA, com foco em empreendimentos com este perfil e yield esperado para o primeiro ano superior a 6,50%,
conforme melhor detalhado adiante.

Do produto da venda recebemos, por cota do FVBI, R$ 64,13 em rendimentos distribuidos, isentos de imposto
de renda para o HFOF, e R$ 95,35 de devolucao de capital entre os meses de agosto e novembro. O HFOF detinha
115.758 cotas ao custo médio de R$ 122,00/cota.

Assim, a operacao de venda gerou um resultado financeiro positivo de R$ 37,48/cota do FVBI. Considerando
este beneficio fiscal, para que realizdssemos o mesmo resultado liquidos de impostos corresponderia a venda
da totalidade das nossas cotas em bolsa (5,4% do FVBI) pelo preco de R$ 168,85, sendo que a cotacdo maxima
que esse ativo negociou foi R$ 167,99 em um Unico dia e sem volume, reforcando a agregacao de valor da
estratégia ao permitir a saida de todo o investimento em uma condicao que nao seria possivel no secundario
nas mesmas condicOes de preco e prazo.

Considerando as compras, rendimentos e vendas, o HFOF realizou uma taxa interna de retorno de 41,7% ao
ano neste papel.

Presidente Vargas - PRSV11

Em novembro de 2020, o fundo imobilidrio Presidente Vargas (PRSV), proprietario da totalidade de 2 prédios
comerciais no centro do Rio de Janeiro, concluiu a venda do Ed. Torre Vargas pelo valor de R$ 42 milhdes. O
valor equivale a R$ 6.100/m?, sendo 21% acima do valor de avaliacdo do ativo ou equivalente a R$ 440,03 por
cota, quando consideramos o valor da venda e mantemos o valor de avaliacdo do outro ativo. Neste preco o
PRSV representava um dividend yield de 4,4% a.a. Como referéncia, no momento imediatamente anterior ao
recebimento da primeira proposta, a cota do PRSV vinha sendo negociada a aproximadamente R$ 330.

Reforcamos aqui o momento desafiador vivido pelo mercado imobilidrio do Rio de Janeiro, sobretudo para
empreendimentos mais antigos no centro da cidade, regido que concentra elevada vacéancia e alta competicao
por ocupantes. Assim, entendemos que a venda do empreendimento nas referéncias indicadas, acima do valor
de avaliacao e negociacao do ativo, fez bastante sentido. O cendrio em que essa decisao foi proposta pela equipe
de gestado do fundo pode ser encontrado agui.

Ao longo do més de novembro, o HFOF recebeu os recursos da amortizacdo parcial equivalentes a R$
204,10/cota, apurando um resultado de R$ 1,59 mi, além do recebimento do principal de R$ 17,1 mi que, em
conjunto com os recursos da 92 emissao, foram utilizados para os investimentos destacados a seguir.

No encerramento de novembro, o PRSV permanecia com o Ed. Boa Vista, a 50m do Torre Vargas e parcialmente
locado para a ANAC. Pelo preco de fechamento, o fundo negociava a R$ 2.970/m?, dessa forma apresentando
um relevante potencial de ganho de capital.

GR Louveira - GRLV

O GR Louveira (GRLV11), proprietario de um galpao logistico localizado na cidade de Louveira - SP e locado para
empresas de primeira linha, aprovou em assembleia extraordinaria de cotistas em 15 de outubro a realizacdo
de um processo competitivo de venda da totalidade da participacdo detida no imdvel, com a consequente
liguidacdo do fundo, desde que respeitado o minimo de R$ 150 mi e determinadas condicdes.

Em 10 de novembro, o GRLV firmou CCV com o vencedor do processo competitivo, pelo valor de R$ 156,1 mi,
com pagamento ao GRLV até 30 de novembro a vista. Apds as diligéncias pelo comprador e o recebimento dos
recursos pelo fundo, a administradora do GRLV informou a amortizacado parcial e a distribuicdo de rendimentos
inicial, além de apuracao do resultado final e liquidacao do fundo em dezembro de 2020.

0 valor da venda equivale a R$ 2.828/m? ou R$ 147,64 por cota do GRLV, incluindo o caixa e demais provisdes.
Neste preco o GRLV representava um dividend yield de 5,8% aa.
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Entendemos que o segmento de galpdes localizados nas proximidades dos grandes centros urbanos tem tido
bastante procura tanto por parte dos investidores como inquilinos. Assim, vimos uma boa janela de
oportunidade de alienacdo do imdvel, sobretudo para os fundos multi-ativos de galpdes, que vivem momento
favordvel de rentabilidade e captacdes e que permitiriam incluir um monoativo, com concentracdao em um
grande inquilino, em um portfolio grande e diversificado. Ao mesmo tempo que encerramos este ciclo,
aumentamos nossa exposicdo no fundo imobilidrio Hedge Logistica (HLOG), que adquiriu recentemente um
condominio de galpdes em fase de desenvolvimento na mesma regido do GRLV, concentrando assim nossa
posicao em um empreendimento atualizado a um preco aproximadamente 15% abaixo e com garantia de renda

conforme melhor explorado acima.

A liquidacdo do GRLV gerou um resultado liquido de R$ 11,1 milhdes, equivalente a R$ 0,54/cota do HFOF, ja
considerando a conversao das cotas da 92 emissao. O lucro compds o resultado do fundo do segundo semestre
de 2020, com a distribuicdo de no minimo 95% do resultado semestral auferido a regime de caixa.

Considerando as compras, rendimentos e vendas, o HFOF realizou uma taxa interna de retorno de 23% ao ano

neste papel.

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

Investimento por classe de ativos (% de Ativos)

Segmento (% dos Fundos Imobiliarios)

Renda Fixa

Fundos
Imobiliarios
Estratégia (% dos Fundos Imobiliarios)
Renda e
Ganho
Renda

Ganho de
Capital

Varejo

Agéncias Qq

Shoppings

Corporativos

Logistico-

Mobiliarios Industrial
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PARTICIPACAO FIl (% DO PATRIMONIO LiQUIDO)
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FMOF11 [ o.9%
PRsV11 [Jo.7%

LoFT13B ] 0,5%
EURO11 [JJo.4%
Outros* 2,5%

* Ativos que, individualmente, representam menos de 0,4% do PL do Fundo.
Considera a conversao das cotas da 92 emissao.

No caso dos investimentos que representam mais do que 10% do patrimonio liquido do Fundo, os mesmos devem
ser enquadrados no periodo de até 180 dias contados do encerramento da emissdo de cotas, em linha com a
regulamentacao vigente.
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DESEMPENHO DO FUNDO
RESULTADO

O Fundo distribuird R$ 0,75 por cota como rendimento referente ao més de dezembro de 2020.
0 pagamento seré realizado em 15 de janeiro de 2021, aos detentores de cotas em 30 de dezembro de 2021.

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

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.

0 resultado contempla as receitas provenientes dos rendimentos recebidos pelos fundos imobiliarios investidos,
receitas financeiras e despesas operacionais do Fundo. No caso de venda de cotas de fundos imobiliarios, a
parcela correspondente ao lucro/prejuizo (diferenca entre valor de venda e valor de aquisicao 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.

Cabe ressaltar que apds a incorporacao foi considerado nas contas do Hedge TOP FOFII 3 o resultado acumulado
e nao distribuido pelos fundos Hedge TOP FOFII 2, incorporado em janeiro de 2020, em montante aproximado de
R$1,1 mi, e Hedge TOP FOFII, incorporado em julho de 2020, em montante aproximado de R$ 2,8 mi.

FLUXO DE CAIXA DO FUNDO (EM R$%)

Para fins desse relatdrio, o rendimento obtido através da liquidacao do FVBI e GRLV no 2° semestre de 2020 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 comparacdo do
resultado do fundo.

Importante notar que o pagamento da taxa de performance se da no semestre subsequente ao resultado gerado
pelo Fundo, que pode gerar impactos pontuais, devendo a anélise ser realizada em uma janela maior para evitar
este descasamento.

HFOF11 dez-20 2° Sem 2020 2020 Inicio
Fundos Imobiliarios 23.878.883 86.738.510 162.771.039 234.011.335
Rendimento 9.549.333 56.355.001 99.741.895 142.879.047
Ganho de Capital’ 14.329.551 30.383.508 63.029.144 91.132.288
Receita Financeira 66.976 689.776 1.639.283 4.954.983
Renda Fixa 66.976 689.776 1.639.283 4.954.983
Total de Receitas 23.945.859 87.428.285 164.410.321 238.966.318
Total de Despesas (3.936.712) (19.713.550) (25.213.510) (29.430.316)
Resultado TOP FOFII 1 - - - 2.799.077
Resultado TOP FOFII 2 - - - 1.076.261
Resultado pés incorporacio?® 20.009.147 67.714.735 139.196.812 213.411.340
Rendimento® 16.160.250 64.638.704 132.663.675 200.121.936
Resultado Médio / Cota 0,93 0,59 0,73 0,81
Rendimento Médio / Cota 0,75 0,56 0,68 0,75

'Ganho de Capital: diferenca entre valor de venda e valor de aquisicao, 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 operacoes, o que
pode gerar descasamentos na linha Ganho de Capital.

2Resultado pos incorporacdo: inclui o resultado acumulado e n&o distribuido do fundo Hedge TOP FOFII e Hedge TOP FOFII 2, incorporados
pelo fundo.

3Rendimento: inclui os pagamentos feitos aos recibos de subscricdo das emissdes de cotas

Com relacdo 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 j& pagamos (R$
24,0 milhdes), incluindo nesse montante os impostos pagos pelo fundo Hedge TOP FOFII e Hedge TOP FOFII 2.
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RESULTADO GERADO E RENDIMENTO DISTRIBUIDO (R$/COTA)

O gréfico abaixo mostra a composicao 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.
O resultado considera o nimero de cotas do fundo em cada més para que seja possivel a comparacao do
resultado do fundo.

Para fins desse relatdrio, o rendimento obtido através da liquidacao do FVBI e GRLV no 2° semestre de 2020 foi
considerado como ganho de capital, de forma a demonstrar com mais clareza o resultado recorrente do HFOF.

Destacamos que o FFO do fundo (resultado operacional sem considerar lucros com vendas), que se ajustado,
expurgando a despesa da taxa de performance que possui um impacto pontual nas contas do fundo, foi de
R$ 0,40/cota no més de dezembro-20. A Hedge mantém o compromisso de buscar um dividendo competitivo
comparado com a industria de fundos imobilidrios através da gestao ativa, gerando resultado através de
operacbes exclusivas, negociacdes no mercado secunddrio e na alocacdo em ativos de qualidade que
possibilitem a distribuicdo de um rendimento consistente.

Cabe destacar que em dezembro o HFOF encerrou o més com R$ 0,62 por cota de resultados acumulados em
periodos anteriores e ainda nao distribuidos.

Il Despesas Il Fiis - Rendimentos Il Renda Fixa

0,01

0,01 0,00

0,00 0,01
0,02

0,01

0,44

(0,05)

(0,11) (0,12)

(0,16)

(0,18) (0,17) (0,17)§ (0,17) (0,18)

—
(0,05)

—
(0,05)

ol )

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

0,67 0,70 0,70 0,76 0,90 1,08 0,50 0,50 0,50 0,55 0,55 0,75
0,89 092 0,60 1,26 1,06 0,48 0,53 0,51 0,65 0,69 0,20 0,93

Rendimento - Resultado

Relatdrio Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 20



hedge. DEZEMBRO DE 2020

INVESTMENTS

LIQUIDEZ E VALOR DA COTA

Negociacao B3 dez-20 2020
Presenca em pregoes 100% 100%
Volume negociado (R$ milhdes) 65,2 1.123,0
Volume médio diario (R$ milhoes) 3,3 4,5
Giro (em % do total de cotas) 2,9% 47,7%

140 | valor da cota - em R$
135

130 (eixo esquerdo)
125
120
115
110
105
100
95
90
85
80
75

mar/18 jul/18 nov/18 mar/19 jul/19 dez/19 abr/20 ago/20 dez/20
Fonte: Hedge / B3 / Itad.

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 consideracéo os rendimentos distribuidos pelo Fundo, reinvestidos
no proprio fluxo, e a variacdo do valor da cota. Este célculo 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 liguida calculada considera o fluxo liquido de impostos e € comparada ao CDI, também liquido, com
aliquota de 15%.

HEDGE TOP FOFII 3 FlI
Cota Aquisicao (R$)

103,86 126,99

Rendimento (R$/Cota) 0,75 8,16

Dividend Yield 0,72% 6,43%

Cota Venda (R$) 105,00 105,00
Ganho de Capital 1,10% -17,32%

Retorno Total Bruto 1,82% -10,89% 30,47%
TIR bruta (Renda + Venda) 2,70% -11,25% 34,48%
TIR Lig. (Renda + Venda) 2,31% -11,25% 33,36%
TIR Lig. (Renda + Venda) a.a. 33,28% -11,33% 10,69%
% do CDI 1.722% - 270%

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 provisdo ou incidéncia de
impostos, fica prejudicada.

Assim, o grafico abaixo traz o conceito de retorno total ajustado, que traduz visualmente a 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 e provisionados.
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Importante observar que, logo no inicio do Fundo, a cota contdbil teve uma reducao de 4,2% em funcao dos custos
da oferta, conforme previstos no Prospecto. A partir de entdo, a cota contabil teve uma valorizacao de 34,62%,
fruto do desempenho dos investimentos realizados. Neste mesmo periodo o IFIX teve uma valorizacdo de 24,98%.

Evolucao da cota contdbil do HFOF ajustada ..

134,62 P
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GLOSSARIO

Ticker

HLOG11
HAAA11
PQAG11
BBPO11
HGBS11
GTWR11
RBVA11
THRA11
HGCR11
PVBI11
MCCI11
HSML11
FVPQ11
HGRE11
CEOC11
FEXC11
KNHY11
KNIP11
CBOP11
HPDP11
HABT11
FMOF11
PRSV11
LOFT13B
EURO11

Fundo

HEDGE LOGISTICA Fll

HEDGE AAA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
PARQUE ANHANGUERA - FlI

BB PROGRESSIVO Il FDO INV IMOB- FlI

HEDGE BRASIL SHOPPING FDO INV IMOB

FIl GREEN TOWERS

FDO INV IMOB RIO BRAVO RENDA VAREJO - FlI

FDO INV IMOB - FIl CYRELA THERA CORPORATE
CSHG RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FDO INV IMOB - FlI
VBI PRIME PROPERTIES - Fl

MAUA RECEBIVEIS IMOBILIARIOS Fll

HSI MALL FDO INV IMOB
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CASTELLO BRANCO OFFICE PARK FDO INV IMOB - FlI
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HABITAT Il - FDO INT IMOB

FDO INV IMOB MEMORIAL OFFICE

FDO INV IMOB - FIl PRESIDENTE VARGAS
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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, solicitacdo de compra ou venda. Recomendamos consultar
profissionais especializados e independentes para uma andlise especifica, personalizada antes da sua decisao sobre produtos, servigos 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 condicOes indicadas no material e ndo serao
atualizadas. Verifique a tributacao aplicavel. As referéncias aos produtos e servicos sao meramente indicativas e nao consideram os objetivos
de investimento, a situacdo financeira ou as necessidades individuais e particulares dos destinatdrios. 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 isen¢do de risco para o investidor. 0 administrador do Fundo e o gestor da carteira nao se responsabilizam por
decisbes 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 nao representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento ndo sao garantidos pelo
administrador do fundo, gestor da carteira, por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Projecoes
ndo significam retornos futuros. O objetivo de investimento, as conclusdes, opinides, sugestdes de alocacdo, projecdes e hipdteses
apresentadas sao uma mera estimativa e ndo constituem garantia ou promessa de rentabilidade e resultado ou de isencdo 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 estd exposto. Caso o indice comparativo de rentabilidade utilizado neste material ndo seja o benchmark
descrito no regulamento do fundo, considere tal indice meramente como referéncia econdmica e ndo como meta ou parametro 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 concentracao em ativos de poucos
emissores, variacao cambial e outros riscos. Os riscos eventualmente mencionados neste material nao refletem todos os riscos, cenarios e
possibilidades associados ao ativo. A Hedge Investments ndo se responsabiliza por erros, omissdes ou pelo uso das informagdes contidas
neste material, bem como nado garante a disponibilidade, liquidacdo da operacao, liquidez, remuneracao, retorno ou preco dos produtos
ativos mencionados neste material. As informacdes, conclusdes e andlises apresentadas podem sofrer alteragao a qualquer momento e sem
aviso prévio. O 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 decisao final, sob sua Unica e exclusiva responsabilidade, acerca dos investimentos e ativos mencionados neste material. Sao 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. Quvidoria: canal de atendimento de Ultima instancia as demandas que ndo tenham sido
solucionadas nos canais de atendimento primarios da instituicdo. ouvidoria@hedgeinvest.com.br ou pelo telefone 0800 761 6146.
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