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OBJETIVO DO FUNDO

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

INFORMACOES GERAIS

INiCIO DAS ATIVIDADES
Fevereiro de 2018

R$ 76,87

ADMINISTRADORA
Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

GESTORA
R$ 65 3 1 Hedge Investments Real Estate Gest&do de Recursos Ltda.
4

TAXA DE ADMINISTRA(;AO (inclui Gestao)
0,60% ao ano sobre PL ou valor de mercado,
caso o Fundo integre o IFIX

R$ 1 50 bi TAXA DE PERFORMANCE
V4 20% sobre o que exceder o IFIX - semestral

cODIGO DE NEGOCIAGAO
HFOF11

69.805 TIPO ANBIMA

TVM Gestao Ativa - Titulos e Valores Mobiliarios

PRAZO
Indeterminado

23.012.000

PUBLICO ALVO
Investidores em geral

FACA PARTE DO NOSSO MAILING
/7N Cadastre-se para receber por e-mail informacdes do Fundo como relatérios gerenciais, fatos

relevantes e outras publicacoes.

RELACAO COM INVESTIDORES

Para comentérios, criticas e sugestdes, mande e-mail para ri@hedgeinvest.com.br.

Fonte: Hedge. Data Base: fevereiro-23.
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Disponibilizamos em nosso site a cota patrimonial didria do HFOF (link). Entendemos que esse movimento vem
em linha com o aumento da transparéncia da indUstria, além de ajudar os investidores na precificacdo mais
atualizada do fundo.

Reforcamos que a cota patrimonial de um fundo de fundos é atualizada a mercado diariamente pelo valor de
mercado dos papéis que compdem o portfélio.

PALAVRA DA GESTORA
CENARIO MACRO E POLITICO

0 grande destaque do més de fevereiro em relacdo a performance dos investimentos foi a renda fixa. Numa
reversao do comportamento dos mercados, tivemos um desempenho inverso ao de janeiro em quase todas as
classes de ativo e a poténcia das altas taxas da Selic, em 13,75% ao ano, asseguraram que a renda fixa fosse a
grande vencedora nesse comecgo de ano.

Assim tivemos uma queda na Ibovespa de 7,49%, levando a uma rentabilidade acumulada negativa de 4,38% em
2023. 0O IFIX teve rentabilidade negativa de 0,45% em fevereiro e com isso cai 2,05% no ano, enquanto o délar
valorizou 2,13% no més, o que nos leva a uma desvalorizacdo de 0,29% no acumulado do ano.

Sem sombra de duvida, o que tem pautado a agenda e direcionado o comportamento dos mercados em 2023
sao duas varidveis que sao altamente correlacionadas e, de fato, interligadas: a politica monetéria expressa pela
taxa Selic determinada pelo Banco Central (BACEN) e a sustentabilidade do servico da divida publica assegurada
pelo arcabouco fiscal que o pais terd. Em fevereiro, continuamos a assistir o crescimento das criticas feitas por
representantes do governo ao atual nivel da taxa de juros e uma discussdo grande no mercado e nos meios
académicos sobre como financiar o aumento de gastos que se estabeleceu desde a aprovacao da chamada PEC
da Transicao.

Com o debate crescendo e a inseguranca sobre a conducdo da politica fiscal se instalando, assistimos, por
exemplo, a saida de capital estrangeiro da B3, da ordem de R$ 2,1 bilhdes, interrompendo um ciclo de quatro
meses de fortes entradas de recursos para investimentos no mercado listado brasileiro. A situacao parece que
comecou a se definir a partir do fim de fevereiro, abrindo o que pode ser um cenario mais positivo para tentar
reverter as previsdes de baixo crescimento do PIB para 2023, expressas pelo mercado na pesquisa FOCUS, que
estdao em 0,84%. A divulgacao dos numeros do crescimento do PIB pelo IBGE, apontando uma variacao positiva
de 2,90% para o ano de 2022, mas com uma queda de 0,20% para o ultimo trimestre do ano, acendeu uma luz
amarela, indicando que podemos estar na vizinhanca de uma recessao. Sem duvida, a reoneracao parcial dos
combustiveis que foi anunciada em 28 de fevereiro mostra um passo acertado do governo em reduzir o déficit
publico estimado para o ano, muito embora a taxacdo por quatro meses das exportacoes de éleo bruto sejam
um precedente perigoso que exige vigilancia e atencdo do setor produtivo de commodities agropecuérias e
minerais para que essa seja uma medida pontual e ndo um instrumento de governo para resolver sua eventual
incapacidade de criar um arcabouco fiscal confidvel para o pais. O Ministério da Fazenda veio também anunciar
gue antes do fim de margo vai apresentar o desenho do novo arcabouco fiscal, gerando expectativas de que as
medidas consigam garantir uma credibilidade para a estabilizacdo da relacdo divida/PIB, embora em niveis mais
altos que o atual (ao redor de 74%), mas ainda em niveis compativeis com a nossa situacdo de economia
emergente e sem descolamento muito grande em relagdo aos nossos pares no cendrio internacional. Surgiram
diversas especulacdes sobre a nova regra fiscal, com métricas que poderiam utilizar evolucdes do PIB per capita,
a relacao divida/PIB, fatores anticiclicos e tantas outras, mas s6 conheceremos a proposta do governo em alguns
dias. O que se espera é que o0 anuncio de um novo arcabouco fiscal permita ao BACEN comecar a baixar os juros,
alimentando a economia e evitando uma recessdo técnica. Outras questdes que devem entrar no radar nos
préximos dois meses e devem ter impactos nos mercados sdo a nova politica de precos para a Petrobrés e a
discussdo sobre a Reforma Tributaria, duas discussGes muito importantes e que balizardo as expectativas do
mercado para o ano de 2023.

No campo externo, o mercado tem questdes de certa forma parecidas com as nossas no que tange a definicdo
sobre qual seréd a taxa terminal do atual ciclo de aperto monetéario promovido pelo FED, banco central americano,
gue baliza as taxas de grande parte das outras economias desenvolvidas do mundo. Temos assistido a um
movimento pendular, ora se falando que as pressoes inflacionarias estdo diminuindo, ora se constatando que as
taxas de desemprego nao estdo aumentando, demonstrando que a economia continua aquecida. Sem duvida, a
guestdo de quando terminard o aumento de juros nas maiores economias do mundo terd bastante influéncia
sobre a definicdo da politica monetéria conduzida pelo BACEN. De qualquer forma, a expectativa atual é que as
taxas de juros americanas sejam elevadas para algo entre 5,50% e 6,00%, e esse patamar deve ser suficiente
para promover um desaquecimento gradual da economia americana, o chamado pouso suave. Caso esse cenario
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se concretize, a nossa opiniao é que com o reforco de um arcabouco fiscal razodvel e o enderecamento de uma
Reforma Tributéria positiva para a economia, o BACEN possa comecar a reduzir as taxas de juros no Brasil a
partir do fim do terceiro trimestre de 2023.

Continuamos acreditando que os mercados de renda varidvel, principalmente os Fundos de Investimento
Imobilidrio e 0 mercado de acbes, ainda vao se recuperar de forma expressiva nos préximos dois anos e devem
ter presenca relevante no portfélio dos investidores.

Mais uma vez agradecemos a confianca em ndés depositada.

Equipe de Gestao Hedge Investments

Relatério Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 5



hedge. FEVEREIRO DE 2023 | E

INVESTMENTS

PRINCIPAIS DESTAQUES - HFOF11

DESTAQUES DA CARTEIRA
- MOVIMENTACOES DA CARTEIRA NO MES

Durante o més de fevereiro, reduzimos em R$ 2,9 mi a exposicdo em um fundo de escritério, para gerar
disponibilidades para investimentos em outros fundos do mesmo setor em que estimamos um maior potencial
de valorizacdo, com aquisicdes de R$ 4 mi.

Também reduzimos algumas posicbées em fundos de CRI para permitir o investimento em FOFs que
negociavam com descontos significativos, apresentando yield similar ao dos fundos vendidos, porém com
potencial ganho de capital no médio prazo.

Ao todo, no més negociamos R$17,9 milhdes, sendo R$7,4 em aquisicdes e R$10,5 milhdes em vendas.

HFOF - 5 ANOS
Neste uUltimo més de fevereiro o HFOF completou 5 anos de existéncia.
Desde seu IPO, em fevereiro de 2018, muita coisa aconteceu.

No campo politico e macroecondmico tivemos 3 presidentes diferentes com linhas distintas de atuacao e taxas
de juros que flutuaram de 2,00% até os atuais 13,75%.

Sem duvidas estes cendrios tém grande impacto na precificacdo dos fundos imobilidrios, conforme
destacamos nas cartas mensais.

Como referéncia, o grafico abaixo mostra o preco da cota do HFOF ao longo dos 5 anos de existéncia do fundo
e a taxa de juros real de longo prazo, medida pela NTN-B 2030.

e HFOF (Fechamento) e NTN-B 2030 (% YTM)

Eixo esquerdo Eixo direito

140,00 7,05
2 130,00 6,50
< 120,00 595 _
s s
2 110,00 5,40 &
T S
£ 100,00 4,85 <
c m
Q (gV]
£ 90,00 430 S
2 m
g 80,00 3,75 =
o =
$ 70,00 3,20
()
8 60,00 2,65

50,00 2,10

2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fonte: Hedge e Economatica. Periodo de 27/02/2018 a 28/02/2023
No dia a dia do fundo, também tivemos uma longa estrada.
Alocamos R$ 4,2 bilhdes em 92 fundos imobilidrios, dos mais diversos segmentos.

Do lado das vendas, alienamos R$ 1,9 bilhdes de ativos que ja foram totalmente desinvestidos e outros que
ainda carregamos no portfdlio.

0 processo de encerramento do ciclo de investimento se deu tanto pela negociacao diaria de cotas em bolsa,
como também pela venda de imdveis no mercado imobilidrio primario. Foram 6 processos em que o HFOF
teve papel importante desde o pedido de assembleia, definicdo da estratégia e postura ativa.

Com isto, ja foram R$ 556 milhdes em rendimentos distribuidos, equivalente a R$ 41,12/cota, e uma média
mensal de R$ 0,69.
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Vale ressaltar que temos como estratégia posicionar o fundo em ativos imobilidrios high-grade, com foco na
entrega de dividendos competitivos, preservacao de capital e potencial de retorno no longo prazo.

Entendemos que o DNA do fundo carrega a combinagcao de um gestor experiente em alocacao de ativos e
movimentos estratégicos, com um time que respira mercado imobilidrio, capaz de originar e avaliar
constantemente ativos que agreguem valor aos portfolios.

RETORNO DESDE O INiCIO DO FUNDO

Desde o inicio do HFOF, a cota patrimonial ajustada pelos rendimentos distribuidos, apresentou um retorno de
27,3%, enquanto o retorno do IFIX foi de 22,3%, ou seja, o investidor que delegou ao HFOF a alocacao na classe
de ativo fundos imobilidrios teve uma valorizacdo patrimonial mais eficiente do que se tivesse realizado de
forma passiva tendo como referéncia o indice da B3.

Para o investidor que nos acompanha desde o inicio do fundo, em fevereiro de 2018, o HFOF entregou um
rendimento médio de R$ 0,69/cota/més ao longo dos seus 60 meses de vida.

37,2%
27,3%
° 22,3%

HFOF bolsa HFOF bolsa HFOF patrimonial 2 IFIX
12 emissao todas as emissdes '

Fonte: Hedge, B3 e Economatica. Periodo de 27/02/2018 a 28/02/2023
" HFOF bolsa Todas as emissdes: retorno do investidor que exerceu seu direito de preferéncia em todas as emissdes

2 HFOF patrimonial: evolucéo da cota contabil, reflexo dos ativos que compdem a carteira de investimentos e despesas do Fundo,
ajustada pelos rendimentos distribuidos e desconsiderando os impostos pagos, provisionados e os custos de emissao.

MENOR DEPENDENCIA DO GANHO DE CAPITAL

0 ano de 2022 se mostrou desafiador para os gestores de fundo de fundos, uma vez que 0s pregos
descontados de muitos Fll dificultaram a realizacdo de lucros, impactando negativamente os rendimentos
distribuidos pelos FOFlIs. Este cenério fica claro pelo gréfico abaixo que demonstra a participacdo do ganho
de capital no resultado do fundo a cada semestre:

Composicao do resultado

15% 2% 1%
48% 44%
a5 100% 98% 99% 100%
0
52% 56%

1°5-19 205-19 105-20 205-20 10S-21 205-21 105-22 205-22 105-23

m Resultado recorrente m Ganho de capital

Ao longo dos ultimos meses temos observado uma recuperacado nos rendimentos distribuidos pelos fundos
imobilidrios. Esta retomada, em conjunto com as movimentacdes que realizamos no portfélio, impactaram
positivamente o resultado recorrente do HFOF, o que reforca nossa confianca na capacidade de geracdo de
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receitas destes ativos. Durante o ano de 2022, o HFOF apresentou um aumento no seu FFO médio de 21,1%
se comparado ao FFO médio do ano anterior.

Com isto, elevamos o patamar de dividendos mensais e seguiremos avaliando ao longo dos préximos meses.

A expectativa de dividend yield ou de rentabilidade nao representam promessa, garantia de rentabilidade ou
isencao de riscos para os cotistas.

] 1 [ 1 ] 1 [ 1
' FFO Médio '20: ' FFOMédio'21: ! FFOMédio'22: ; ! FFO'23:
! R$0,39 | ! R$0,52 | ! R$0,63 . ' R$065
\ ! \ ) S ! N )
=== Rendimento Médio
R$0,65
R$0.65 ps0,62

\ R$0,62 R$0,62
R$0,58

R$0,55 R$0,55
R$0,51
R$0,47
R$0,41
R$0,29 R$0,30

1T-20 2T-20 3T-20 4T-20 1T-21 2T-21 3T-21 4T-21 1T-22 2T-22 3T-22 4T-22 1T-23

INVESTIMENTO EM FUNDO DE FUNDOS

0 investimento em fundos de fundos imobilidrios possui diversos diferenciais, dos quais destacamos, entre
outros:

i) agestao de uma equipe profissional especializada, que realiza as andlises e negociacéo dos ativos;
ii) a diversificacdo do investimento, ao comprar com um Unico fundo uma cesta de ativos;

iii) 0 acesso a investimentos exclusivos, que nao sao distribuidos ao publico em geral;

(
(
(
(iv) a possibilidade de ativismo pela gestao, de forma a extrair resultado adicional.

Apesar dos itens acima, alguns investidores preferem investir diretamente nos ativos, dentre outras razdes
por entenderem que a taxa de administracdo do FOFII gera uma ineficiéncia no processo.

Por isso, gostariamos de fazer uma provocacao sobre o tema.

Considerando o patamar de desconto sobre o valor patrimonial em que os fundos de fundos negociam
atualmente, é possivel que o investidor possua um retorno superior do que comprando os ativos individuais,
ja descontadas as taxas do fundo.

Como exemplo, ao comprar o HFOF no fechamento de fevereiro, o investidor conseguiria obter um dividend
yield de 11,3%, superior aos 9,9% que seria obtido investindo diretamente nos ativos que compdem a
carteira do Fundo." Para esse estudo, foi considerado o desconto em bolsa em relacdo ao valor patrimonial,
os custos do fundo, o valor de fechamento dos ativos em janeiro e os rendimentos distribuidos em fevereiro.

Além do desconto do HFOF de 15,0% em bolsa versus seu valor patrimonial (calculado pelo valor de
fechamento em bolsa de cada posicdo detida pelo fundo), os ativos investidos também negociam abaixo do
seu valor patrimonial e por vezes inclusive abaixo de seu custo de reposicao.

Relatdrio Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 8
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Se os ativos do HFOF fossem marcados pelo valor patrimonial, a sua cota seria de R$ 94,82, um potencial
upside de 45,2% em relac&o a cota de R$ 65,31 no fechamento de fevereiro.?

A expectativa de dividend yield ou de rentabilidade nado representam promessa, garantia de rentabilidade ou isencao de riscos para os
cotistas.

" A comparacao considera o rendimento recebido em comprar cotas de HFOF, ja liquido da taxa de administracdo correspondente, com
o rendimento recebido em fevereiro-23 ao investir nos mesmos ativos pelo valor de fechamento de 31 de janeiro de 2022.

2 Célculo considera o valor de fechamento em bolsa das cotas em 28 de fevereiro de 2023 e o valor patrimonial de 31 de janeiro de
2023, ultimo disponivel.

Cota potencial HFOF11

45,2%

R$94,82

VTR Reve,87

R$65,31

Cota Mercado Cota Patrimonial Cota Potencial

Agio/Deséagio Agio/Deséagio Agio/Deséagio Upside
Setor HFOF Total Potencial
Corporativo 29,78% -25,08% -15,04% -36,35% 57,10%
Mobiliarios 21,35% -9,29% -15,04% -22,93% 29,75%
Logistico/Industrial 20,06% -21,19% -15,04% -33,05% 49,36%
Renda Urbana 13,38% -16,17% -15,04% -28,78% 40,41%
Shopping 11,46% -25,68% -15,04% -36,86% 58,37%
Outros 3,05% 32,24% -15,04% 12,35% -10,99%
Caixa e Provisoes 0,91% 0,00% -15,04% -15,04% 17,71%
Total 100,00% -18,93% -15,04% -31,12% 45,19%
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INDUSTRIA DOS FUNDOS IMOBILIARIOS

Durante o més de fevereiro de 2023, o IFIX, indice dos fundos imobilidrios da B3, apresentou uma queda de
0,45%, acumulando no ano um retorno negativo de 2,05%.

No que diz respeito as novas emissdes, o volume total captado no ano foi de R$2,8 bilhdes e o atual pipeline de
ofertas, que congrega as emissdes em andamento e em andlise, no volume de R$ 5,9bi.

VOLUME CAPTADO EM 2023 VOLUME PIPELINE EM 2023

Shopping 2% Outros

Logistico 3%
FOF
80

Outros

FOF 1% A
Logistico 2% CRI
Renda Urbana 2% s
CRI
Corporativos
TOTAL CAPTADO OFERTAS PIPELINE (fevereiro-23)
R$ 2,8 bi R$ 5,9 bi

Fonte: Hedge, B3 e CVM. Dados atualizados até 28/02/2023.
Pipeline: ofertas em andamento/em andlise na CVM ou de fundos que divulgaram fatos relevantes

No mercado secundério, o volume médio didrio de negociacao dos fundos imobilidrios em bolsa foi de R$ 207 mi
no primeiro trimestre.

Volume médio diario de negociacao de Flls (R$ milhdes)

271 287 286
219 207
197

4T-19  1T-20 2T-20 3T-20 4T-20 1T-21 2T-21  3T-21 4T-21 1T-22  2T-22 3T-22 4T-22 1T-23

Fonte: Hedge, Economaética

Conforme dados do boletim mensal da B3, os fundos imobilidrios superaram a marca de 2,08 milhdes de
investidores em fevereiro de 2023, um aumento de 31% nos ultimos 12 meses, sendo aproximadamente 41 mil
novos investidores na média de cada més.

Por fim, ressaltamos que os fundos imobilidrios seguem como produto com boa relacéo risco e retorno no longo
prazo, conforme pode ser observado na imagem abaixo, desde o inicio do indice. Neste ponto, vale destacar que
desde seu inicio, a volatilidade do IFIX é de 3 a 4 vezes menor que a volatilidade do Ibovespa.

Relatério Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 10
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Risco x Retorno - classes de ativos (de jan/11 a fev/23)

260% .
, z Volatilidade
220% -
. ANO IFIX IBOV
180% : @ @ 2011 6,85% 24,72%
£ 140% : 2012 7,07% 21,47%
o i m 2013 6,45% 20,54%
c L g  EERESEERERR R EE R RN RN EEN]
B100/D . % 2014 5,63% 25,16%
= . =z
& 60% @ : o 2015 7,03% 23,21%
. : 2016 6,34% 26,49%
’ : 2017 6,00% 19,18%
-20% @ : z 2018 4,97% 22,16%
- m
0% : z 2019 4,18% 17,97%
35% 30% 25% 20% 15% 10% 5% 0% » 2020 20,98% 45,28%
4 0, 0,
Volatilidade Anual (%) 2021 5.94% 21,15%
2022 5,19% 20,99%
2023 3,89% 20,54%

MAIOR RISCO

Fonte: Hedge, B3 e Economaética. Periodo de 01/01/2011 a 28/02/2023
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CARTEIRA E PRINCIPAIS INVESTIMENTOS

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

Investimento por classe Estratégia
de ativos (% de Ativos) (% dos Fundos Imobiliarios)
m Fundos Imobiliarios = Renda
Renda Fixa Ganho de Capital

= Renda e Ganho

Comparacao Segmentos (% de Ativos)

m % HFOF % IFIX
N 0 Corporativo
I 20 -
17 Logistico
. 20
45 CRI

I Renda Urbana
I 12 )

7 Shopping
. s 9 Outros
[ ; FOFII

PARTICIPAGCAO FIl (% DO PATRIMONIO LiQUIDO)

HLOG11
HAAA11
BBPO11
HREC11
PQAG11
HGBS11
GTWR11

RBVA11
HGCR11
HDOF11

BTCI11

VLOL11

cJCT11
HSML11

CEOC11

FVPQ11
CBOP11

FOFlls

MCCI11

KNIP11

L 4,0%]

Outros’ 4,0%

' Ativos que, individualmente, representam menos de 1,0% do PL do Fundo. Fonte: Hedge.
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No caso dos investimentos que representam mais do que 10% do patrimdnio liquido do Fundo, os mesmos devem
ser enquadrados no periodo de até 180 dias contados do encerramento da emissao de cotas, em linha com a
regulamentacao vigente.

DESEMPENHO DO FUNDO

RESULTADO

O Fundo distribuira R$ 0,63 por cota como rendimento referente ao més de fevereiro de 2023. O pagamento sera
realizado em 14 de marco de 2023, aos detentores de cotas em 28 de fevereiro de 2023.

A politica de distribuicdo de rendimentos do Fundo esté de acordo com a regulamentacao vigente, que prevé a
distribuicao 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 aquisicao incluindo custos e
despesas relacionados) é considerada no calculo do resultado, influenciando a distribuicdo de rendimentos,
enguanto 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$)

O resultado considera o nimero de cotas do fundo em cada més para que seja possivel a comparacdo do
resultado do fundo.

HFOF11 fev/23 R$/Cota 1° Sem 2023 R$/Cota’
Fundos Imobiliarios 14.495.942 0,63 15.385.231 0,67
Rendimento 15.014.615 0,65 15.763.851 0,69
Ganho de Capital® -518.673 -0,02 -378.604 -0,02
IR Ganho de Capital 0 0,00 -16 0,00
Receita Financeira 114.986 0,00 132.041 0,01
Renda Fixa 114.986 0,00 132.041 0,01
Total de Receitas 14.610.928 0,63 15.517.272 0,67
Total de Despesas -892.521 -0,04 -889.118 -0,04
Resultado 13.718.407 0,60 14.628.154 0,64
Rendimento?® 14.497.560 0,63 14.497.560 0,63

"R$/cota médio do 1° semestre de 2023

2 Ganho de Capital: diferenca entre valor de venda e valor de aquisicao, incluindo custos de corretagem, quando aplicavel. Importante notar
gue 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 no resultado

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

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 jad pagamos (R$
27,1 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)

0 gréafico abaixo mostra a composicao do resultado gerado pelo Fundo més a més nos Ultimos 12 meses 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 comparacdo do
resultado do fundo.

Para fins desse relatdrio, os rendimentos obtidos através da liquidacdo de fundos foram considerados 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), foi de R$0,62/cota
no més de fevereiro-23. 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 operacdes exclusivas,
negociacdes no mercado secundario e na alocacdo em ativos de qualidade que possibilitem a distribuicdo de um
rendimento consistente.

Cabe destacar que em fevereiro o HFOF encerrou o més com R$ 0,80 por cota de resultados acumulados em
periodos anteriores e ainda nao distribuidos.

Il Despesas I Flis - Rendimentos

—
(0,06) (0,04) (0,05) (0,04)

(0,04) (0,04) (0,04) (0,04) (0,04)

mar-22 abr-22 mai-22 jun-22 jul-22 ago-22 set-22 out-22 nov-22 dez-22 jan-23 fev-23

0,60 0,60 0,60 0,60 0,62 0,62 0,62 0,62 0,62 0,62 0,63 0,63
0,59 0,59 0,61 0,64 0,70 0,63 0,64 0,62 0,64 0,62 0,68 0,60
0,53 0,53 0,53 0,66 0,74 0,75 0,77 0,77 0,79 0,79 0,83 0,80

Rendimento - Resultado - Saldo de Resultado Acumulado

Fonte: Hedge

LIQUIDEZ E VALOR DA COTA

Negociacao B3 fev/23 2023
Presenca em pregdes 100% 100%
Volume negociado (R$ milhdes) 30,5 64,5
Volume médio diario (R$ milhdes) 1,7 1,6
Giro (em % do total de cotas) 2,0% 4,2%

Fonte: Hedge / B3
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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.

A Taxa Interna de Retorno (TIR) liquida leva em consideracdo os rendimentos distribuidos pelo Fundo,
reinvestidos no préprio fluxo, e a variacdo do valor da cota. Este calculo 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%.

HEDGE TOP FOFII 3 FlI 2018 2019 2020 2021
Cota Inicial em Bolsa (R$) 100,00 92,50 126,99 105,00
Rendimento (R$/Cota) 5,47 10,44 8,81 7,21
Dividend Yield 5,47% 11,29% 6,94% 6,87%
Cota Final em Bolsa (R$) 92,50 126,99 105,00 82,00
Ganho de Capital -7,50% 37,29% -17,32% -21,90%
Retorno Total Bruto -2,03% 48,57% -10,38% -15,04%
TIR bruta Mercado -2,08% 51,39% -10,81% -15,60%
IFIX Bruto 2,40% 35,98% -10,24% -2,28%
CDI Bruto 5,29% 6,00% 2,76% 4,37%
TIR Lig. Mercado -2,08% 43,53% -10,81% -15,60%
CDI Lig. 4,50% 5,10% 2,35% 3,72%
Cota Inicial Patrimonial’ 96,40 96,30 115,73 99,77
Cota Final Patrimonial’ 96,30 115,73 99,77 87,36
Dividend Yield 5,67% 10,84% 7,61% 7,23%
Dividend Yield Corrigido 6,03% 13,47% 7,75% 7,28%
Ajuste Impostos 0,37% 5,57% -2,87% 0,13%
Variacao Cota PL -0,10% 20,18% -13,80% -12,44%
Retorno Patrimonial? 6,31% 39,22% -8,92% -5,03% 132%
HEDGE TOP FOFII 3 FII 2022 fev-23 YTD Inicio® do CDI
Cota Inicial em Bolsa (R$) 82,00 66,60 69,69

Rendimento (R$/Cota) 7,3 0,63 1,25

Dividend Yield 8,90% 0,95% 1,79%

Cota Final em Bolsa (R$) 69,69 65,31 65,31

Ganho de Capital -15,01% -1,94% -6,28%

Retorno Total Bruto -6,11% -0,99% -4,49%

TIR bruta Mercado -6,40% -1,00% -4,53%

IFIX Bruto 2,22% -0,45% -2,05%

CDI Bruto 12,29% 0,92% 2,05% 37,29%
TIR Lig. Mercado -6,40% -1,00% -4,53% 7,29%
CDI Lig. 10,45% 0,78% 1,74% 31,70%
Cota Inicial Patrimonial’ 87,36 80,11 80,88 96,40
Cota Final Patrimonial’ 81,51 77,50 77,50 77,50
Dividend Yield 8,36% 0,79% 1,55% 41,99%
Dividend Yield Corrigido 8,42% 0,78% 0,78% 44,42%
Ajuste Impostos 0,00% 0,00% 0,00% 2,47%
Variacao Cota PL -6,70% -3,25% -4,18% .-19,60%
Retorno Patrimonial? 1,72% -2,47% -3,40% 27,29%§-> 5,0% a.a.

" Cota Patrimonial: Cota patrimonial descontados os custos de emisséo e incorporando os rendimentos a distribuir.
2 Retorno patrimonial: retorno considera o investimento na cota patrimonial, os dividendos distribuidos e impostos pagos corrigidos pelo IFIX

do periodo e a venda da cota patrimonial no encerramento do periodo, antes do anuincio da distribuicdo.

3 Cota PL inicial em 27/fev2018.
Fonte: Hedge / B3
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GLOSSARIO
Ticker Fundo Segmento
BBPO11 BB PROGRESSIVO Il FDO INV IMOB- FlI Renda Urbana
BTCI11 FIl BTG PACTUAL CREDITO IMOBILIARIO Mobiliarios
CBOP11 CASTELLO BRANCO OFFICE PARK FDO INV IMOB - FlI Corporativo
CEOC11 FDO INV IMOB - FIl CEO CYRELA COMMERC. PROPERTIES Corporativo
CJCT11 CIDADE JARDIM CONTINENTAL TOWER FlI Corporativo
FVPQ11 FDO INV IMOB VIA PARQUE SHOPPING - Fll Shopping
GTWR11 FIl GREEN TOWERS Corporativo
HAAA11 HEDGE AAA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO Corporativo
HDOF11 HEDGE PALADIN DESIGN OFFICES FlI Desenvolvimento
HGBS11 HEDGE BRASIL SHOPPING FDO INV IMOB Shopping
HGCR11 CSHG RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FDO INV IMOB - Fll Mobiliarios
HLOG11 HEDGE LOGISTICA FII Logistico-Industrial
HREC11 HEDGE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FDO INV IMOB Mobiliarios
HSML11 HSI MALL FDO INV IMOB Shopping
KNIP11 KINEA INDICES DE PRECOS FIlI Mobiliarios
MCCI11 MAUA RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FlI Mobiliarios
PQAG11 PARQUE ANHANGUERA - FlI Logistico-Industrial
RBVA11 FDO INV IMOB RIO BRAVO RENDA VAREJO - FlI Renda Urbana
VLOL11 FDO INV IMOB - Fll VILA OLIMPIA CORPORATE Corporativo

Relatdrio Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI
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DOCUMENTOS

Demonstracdes

financeiras 2021 R

Regulamento vigente

Autorregulacao

ANBIMA

Este material foi preparado pela Hedge Investments, tem caradter meramente informativo e ndo deve ser entendido como oferta,
recomendacdo ou andlise 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 decisdo sobre produtos, servicos e
investimentos, incluindo eventuais necessidades e questGes relativas a aspectos juridicos, incluidos aspectos de direito tributario e das
sucessoOes. As informacoes veiculadas, os valores e as taxas sdo referentes as datas e as condices indicadas no material e ndo serao
atualizadas. Verifique a tributacdo aplicavel. As referéncias aos produtos e servicos sdo meramente indicativas e ndo consideram os objetivos
de investimento, a situacdo financeira ou as necessidades individuais e particulares dos destinatarios. O objetivo de investimento 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 isencao de risco para o investidor. O administrador do Fundo e o gestor da carteira ndo se responsabilizam por
decisdes dos investidores acerca do tema contido neste material nem por ato ou fato de profissionais e especialistas por eles consultados. A
rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento ndo sdo garantidos pelo
administrador do fundo, gestor da carteira, por qualguer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Projectes
ndo significam retornos futuros. O objetivo de investimento, as conclusdes, opinides, sugestdes de alocacdo, projecoes e hipdteses
apresentadas sao uma mera estimativa e ndo constituem garantia ou promessa de rentabilidade 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 atencao para as clausulas relativas ao objetivo e a politica de investimento do Fundo, bem como as disposicdes do prospecto que
tratam dos fatores de risco a que este esta exposto. Caso o indice comparativo de rentabilidade utilizado neste material ndo seja o benchmark
descrito no regulamento do fundo, considere tal indice meramente como referéncia econémica e ndo como meta ou parédmetro 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 concentracdo em ativos de poucos
emissores, variagao 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 informacdes contidas
neste material, bem como ndo garante a disponibilidade, liquidacdo da operacao, liquidez, remuneracao, retorno ou preco dos produtos
ativos mencionados neste material. As informacdes, conclusdes e anédlises apresentadas podem sofrer alteracao a qualguer 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. Sdo vedadas a
copia, a distribuicao ou a reproducao total ou parcial deste material, sem a prévia e expressa concordancia da Hedge Investments. Relacao
com Investidores: ri@hedgeinvest.com.br. Ouvidoria: canal de atendimento de Ultima instédncia 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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