PROTOCOLO E JUSTIFICATIVA DE INCORPORAGAO
DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

HEDGE TOP TOFII FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
HEDGE TOP TOFII 2 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO
HEDGE TOP TOFII 3 FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

Prezados investidores,

Pelo presente instrumento e na melhor forma de direito, a HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS LTDA., inscrita no CNPJ sob o n? 07.253.654/0001-76, com sede na Avenida Hordcio Lafer, 160, 92 andar (parte), Itaim
Bibi, na cidade e Estado de Sado Paulo, na qualidade de instituigdo administradora (“Administradora”) do HEDGE TOP FOFIl FUNDO
DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO, inscrito no CNPJ sob o n2 20.834.884/0001-97 (“TFOF11”), do HEDGE TOP FOFII 2 FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO, inscrito no CNPJ sob o n? 16.875.388/0001-04 (“FOFT11”), e do HEDGE TOP FOFII 3 FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO, inscrito no CNPJ sob o n? 18.307.582/0001-19 (“HFOF11” e, em conjunto com o TFOF11 e o FOFT11,
os “Fundos”, quando mencionados no plural, ou “Fundo”, quando no singular), celebra e submete a apreciagdo dos cotistas dos
Fundos o presente PROTOCOLO E JUSTIFICATIVA DE INCORPORACAO (doravante denominado simplesmente “Protocolo”), que
contempla os seguintes termos e condig¢des.

1. INCORPORACAO

1.1. A Administradora, por meio deste Protocolo, apresenta proposta definitiva de incorporagdo do TFOF11 e do FOFT11 pelo
HFOF11, sendo realizada (@) em um primeiro momento a incorpora¢do do FOFT11 pelo HFOF11 (“Incorporacdo FOFT”) e
(b) posteriormente, a incorporacdo do TFOF11 pelo HFOF11 (“Incorporacdo TFOF” e, quando em conjunto com a Incorporagdo FOFT,
as “Incorporacdes”), buscando unifica-los, consolidando, portanto, os respectivos patriménios e cotistas de forma a melhorar
liqguidez, otimizar a gestao e diluir despesas, tudo de acordo com o descrito abaixo.

1.2. Tendo em vista que as Incorporagdes serdo submetidas a aprovagdao em Assembleia Geral de Cotistas de cada Fundo, sendo
que as assembleias do FOFT11 e HFOF11 ocorrerdo em 23 de dezembro de 2019, e a assembleia do TFOF11 deverd ser realizada até
o dia 30 de junho de 2020 (“Assembleias”), pode ndo ser obtido o quérum minimo para a aprovagdo das Incorporagdes previstas
acima. Desta forma, caso a Assembleia Geral de cotistas de algum dos Fundos ndo aprove a realiza¢do da Incorporacdo FOFT e/ou
da Incorporacgdo TFOF, tal incorporacdo nao serd realizada, sendo certo que cada uma das incorpora¢des mencionadas serd tratada
de forma individual e dissociada.

1.3. Em virtude das Incorporagdes, o patrimonio do fundo incorporador (o HFOF11) (“Incorporador”) sera aumentado na forma
descrita abaixo, através da absorg¢do da totalidade do patrimoénio de cada um dos fundos incorporados (FOFT11 e TFOF11), com a
emissdo de novas cotas. As novas cotas do Incorporador serdo destinadas aos antigos cotistas dos fundos incorporados, na
proporc¢do detida por cada cotista nos fundos incorporados, as quais garantirdo a seus titulares os mesmos direitos conferidos pelas
cotas do Incorporador atualmente existentes, exceto pelas diferencas entre os regulamentos dos fundos a serem incorporados,
quando comparados ao regulamento do Incorporador (“Regulamento”), e as alteracSes do Regulamento a serem deliberadas em
Assembleia Geral de cotistas do Incorporador, conforme descrito abaixo.

1.4. AlIncorporagdo FOFT e a posterior versdo da totalidade dos bens, direitos e obrigacGes deste ao patriménio do Incorporador
tornar-se-ao efetivas com relagdo ao FOFT11 e ao HFOF11 na abertura dos mercados de 2 de janeiro de 2020. Ainda, o Incorporador
sucederd o FOFT11 em todos os seus direitos e obrigacGes, na forma prevista na legislacdo e regulamentacdo aplicaveis, sem
qualquer solucdo de continuidade e/ou interrupgdo. Caso o Incorporador possua cotas do FOFT11, estas serdo canceladas.

1.5. Por sua vez, a Incorporacdao TFOF e a posterior versdo da totalidade dos bens, direitos e obrigacGes deste ao patrimonio do
Incorporador estard sujeita a aprovagao futura dos cotistas do TFOF11 até o dia 30 de junho de 2020, devendo tornar-se efetiva
com relagdo ao TFOF11 e ao HFOF11 até, no maximo, o dia 31 de julho de 2020. Ainda, o Incorporador sucedera o TFOF11 em todos
os seus direitos e obrigacGes, na forma prevista na legislagdo e regulamentacgao aplicaveis, sem qualquer solugdo de continuidade
e/ou interrupcdo. Em decorréncia da Incorporacgdo TFOF, o TFOF11 extinguir-se-a de pleno direito a partir de até 31 de julho de
2020. Caso o Incorporador possua cotas do TFOF11, estas serdo canceladas

1.6. Adata-base para definicdo das relagdes de troca na Incorporagdo FOFT sera o dia 31 de dezembro de 2019 (“Data-Base FOFT”).



Por sua vez, a data-base para a definicdo das relagGes de troca na Incorporagdo TFOF deverd ser definida pelos cotistas na
Assembleia Geral de cotistas do TFOF11 que deliberar pela Incorporacdo TFOF (“Data-Base TFOF” e, quando mencionadas
indistintamente, a “Data-Base”).

1.7. Em decorréncia da Incorporacao FOFT, as cotas de FOFT11 deixarao de ser negociadas a partir do dia 2 de janeiro de 2020 ¢, a
partir de 3 de janeiro de 2020, serdo convertidas em cotas de HFOF11. Para a Incorporagdo FOFT sera considerada a posi¢do de
cotistas da data da divulgacdo da relagdo de troca efetiva da Incorporagdo FOFT, ou seja, 2 de janeiro de 2020. Por sua vez, para a
Incorporagao TFOF sera considerada a posi¢do de cotistas da data da divulgacdo da relagdo de troca efetiva da Incorporagdo TFOF,
conforme definido em Assembleia.

1.8. O ultimo rendimento do FOFT11 sera divulgado em 30 de dezembro de 2019, e pago pelo FOFT11 a quem for cotista do FOFT11
nesta mesma data de referéncia, no 102 (décimo) dia util de janeiro de 2020. Apéds a Incorporacdo FOFT, os rendimentos passardo
a ser aqueles divulgados e pagos pelo HFOF11.

1.9. Da mesma forma, o ultimo rendimento do TFOF11 sera aquele divulgado no ultimo dia util do més anterior ao da Incorporagao
TFOF, e pago pelo TFOF11 a quem for cotista do TFOF11 nesta mesma data de referéncia, no 102 (décimo) dia util do més seguinte.
Ap0s a Incorporagdo TFOF, os rendimentos passardo a ser aqueles divulgados e pagos pelo HFOF11.

2. MOTIVOS E BENEFiCIOS DA OPERACAO

2.1. Com a efetivacdo das IncorporagGes é esperado um aumento da liquidez das cotas de emissdo dos Fundos, o que beneficiara
todos os seus cotistas. Adicionalmente, as Incorporagdes permitirdo a combinagdo das carteiras dos Fundos, o que proporcionara
uma maior flexibilidade e simplificacdo operacional dos processos de gestdo do portfélio. Além disso, as Incorporagdes também
proporcionardao uma redugdo das despesas fixas em percentual do patrimonio liquido, em fung¢do do ganho de escala que sera
obtido.

3. ASSEMBLEIAS GERAIS

3.1. As Assembleias Gerais de cotistas do FOFT11 e do HFOF11 relativas as Incorpora¢Ges foram convocadas na presente data e
serdo realizadas em 23 de dezembro de 2019, conforme mencionado acima, com o objetivo de deliberar sobre o objeto deste
Protocolo, entre outros pontos. A Assembleia Geral de cotistas do TFOF11 sera convocada futuramente, para realizagao até 30 de
junho de 2020. As Assembleias foram e serdo convocadas na forma prevista nos regulamentos dos respectivos Fundos e na
regulamentacao aplicavel.

3.3. As convocagoes, bem como este Protocolo, foram disponibilizadas para consulta no sistema FundosNet, portanto encontram-
se disponiveis nos websites da CVM (www.cvm.gov.br) e B3 (www.b3.com.br) e no website da Administradora
(www.hedgeinvest.com.br).

4. RELACOES DE TROCA DA INCORPORAGAO FOFT

4.1. As relagbes de troca da Incorporagdao FOFT serdo aquelas definidas com base no valor patrimonial das cotas de FOFT11 e HFOF11
do dia 31 de dezembro de 2019, ajustadas em fungdo da conversdo dos recibos da 62 emissdo de cotas do HFOF11 e tomando-se
como base o valor patrimonial ajustado das cotas do HFOF11 (“Relacdes de Troca FOFT”). Conforme exemplificado abaixo, com base
na posi¢cdo patrimonial de fechamento do dia 29 de novembro de 2019, cada cota de FOFT11 detida pelo investidor passara a ser
0,998476 cotas de HFOF11:



http://www.cvm.gov.br/
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Patriménio Quantidade de

TOP FOFII 3 (HFOF) Liquido (RS) Cotas Cota (R$)
Fechamento 29/11 900.023.159,77 8.500.000 105,885078
62 Emissao de Cotas 160.860.300,00 1.590.000 101,170000
HFOF Ajustado 1.060.883.459,77 10.090.000 105,142067

. Patriménio Quantidade de . . o Quantidade de =
Fundo Ticker Liquido 29/11 Cotas Cota Patrimonial % Novo-HFOF Cotas Novo-HFOF Relagao de Troca
TOP FOFII 2 FOFT11 125.562.421,95 1.196.040 104,981792 10,583072% 1.194.217 0,998476
TOP FOFII 3 (Ajustado) HFOF11 1.060.883.459,77 10.090.000 105,142067 89,416928% 10.090.000 1,000000
TOP FORiI 3 HFOF11 1.186.445.881,72 11.284.217 105,142067 100,000000% 11.284.217 1,000000

(Pos Incorporagao FOFT)

Os numeros apresentados acima sao exemplificativos, com base nas posi¢ées de fechamento do HFOF11 e FOFT11 em 29 de
novembro de 2019. As Relagdes de Troca FOFT serdao devidamente calculadas com base nas posi¢oes de fechamento do dia 31 de
dezembro de 2019, ajustadas em fungao da conversao dos recibos da 62 emissao de cotas do HFOF11 e tomando-se como base o
valor patrimonial ajustado das cotas do HFOF11. Os valores apresentados foram calculados limitados a 6 (seis) casas decimais.

5. RELACOES DE TROCA DA INCORPORAGAO TFOF

5.1. As relag¢Oes de troca da Incorporagdo TFOF serdo apuradas com base no valor patrimonial das cotas de TFOF11 e HFOF11 um
dia atil antes da efetivagdo da Incorporagdo TFOF e tomando-se como base o valor patrimonial das cotas do HFOF11 (“Relacdes de
Troca TFOF”). Conforme exemplificado abaixo, com base na posi¢do patrimonial de fechamento do dia 29 de novembro de 2019, ja
considerando a realizagdo da Incorporagdo FOFT acima descrita, cada cota de TFOF11 detida pelo investidor passara a ser 1,25418
cotas de HFOF11:

. Patriménio Quantidade de . . o Quantidade de 5
Fundo Ticker Liquido 29/11 e Cota Patrimonial % Novo-HFOF Cotas Novo-HFOF Relacao de Troca
TOP FOFII TFOF11 112.156.883,26 850.530 131,867051 8,636735% 1.066.718 1,254180
TOP FOFII 3 HFOF11 1.186.445.881,72 11.284.217 105,142065 91,363265% 11.284.217 1,000000

(Pds Incorporagao FOFT)

TOP FOFII 3

. - HFOF11 1.298.602.764,98 12.350.935 105,142067 100,000000% 12.350.935 1,000000
(P6s Incorporagao TFOF)

Os numeros apresentados acima sdao exemplificativos, com base nas posi¢oes de fechamento do HFOF11 e TFOF11 em 29 de
novembro de 2019. As RelagGes de Troca TFOF serdao devidamente calculadas com base nas posi¢des de fechamento um dia util
antes da efetivacdo da Incorporacao TFOF, tomando-se como base o valor patrimonial das cotas do HFOF. Os valores
apresentados foram calculados limitados a 6 (seis) casas decimais.

6. CRITERIO DE AVALIAGAO DO PATRIMONIO DOS FUNDOS

6.1. Para fins de apuragdo das Relagdes de Troca FOFT, sera apurado, no dia 31 de dezembro de 2019, o valor da cota patrimonial
do FOFT11 e do HFOF11. Uma vez aprovada, a Incorporagdo FOFT sera implementada de forma que ao Incorporador sejam
transferidos, na abertura dos mercados do dia 2 de janeiro de 2020, a totalidade dos bens, direitos e obrigacdes do FOFT11,
considerando a aplicacdo das Relagdes de Troca na Data-Base FOFT. Com base nas Relagdes de Troca FOFT, o patrimdnio do
Incorporador serda aumentado com a emissdao de tantas novas cotas quantas necessarias para a viabilizacdo a Incorporagao FOFT.
As novas cotas do Incorporador serdo destinadas aos antigos cotistas do FOFT11. Caso o Incorporador possua cotas do FOFT11,
estas serdo canceladas.



6.2. Para fins de apuracao das Rela¢des de Troca TFOF, serd apurado, um dia util antes da efetivacdo da Incorporagdao TFOF, o valor
da cota patrimonial do TFOF11 e do HFOF11. Uma vez aprovada, a Incorporacdo TFOF sera implementada de forma que ao
Incorporador sejam transferidos, até o dia 31 de julho de 2020, a totalidade dos bens, direitos e obrigacdes do TFOF11, considerando
a aplicacdo das Relagdes de Troca TFOF na Data-Base TFOF. Com base nas RelagGes de Troca TFOF, o patrimonio do Incorporador
serd aumentado com a emissdo de tantas novas cotas quantas necessarias para a viabilizagdo a Incorporagdo TFOF. As novas cotas
do Incorporador serdo destinadas aos antigos cotistas do TFOF11. Caso o Incorporador possua cotas do TFOF11, estas serdo
canceladas.

6.3. O critério de avaliacdo pelo valor patrimonial é considerado como aquele que representa de forma mais justa o valor total dos
ativos e passivos dos Fundos, uma vez que todos os ativos, por definicdo das regras aplicaveis, sdo marcados a mercado diariamente.

7. TRATAMENTO DE FRAGOES

7.1. As fragOes de cotas resultantes das Incorporagdes, em decorréncia das Relagdes de Troca, serdo agregadas a fim de formar
numeros inteiros de cotas, as quais serdo ofertadas a venda por meio de leildo a ser realizado na B3, sendo que os valores liquidos
angariados serdo creditados nas contas correntes dos detentores de tais fragdes, nos termos do Protocolo. Aprovada a Incorporagao,
o agrupamento de fragdes sera aplicavel apenas aos fundos que forem objeto da referida incorporagao.

8. ALTERAGOES NO REGULAMENTO DO INCORPORADOR

8.1. As cotas de emissdo do Incorporador a serem atribuidas aos cotistas dos fundos incorporados fardo jus aos mesmos direitos
das cotas do Incorporador atualmente existentes.

8.2. Considerando a realizagdo da Incorporagdao FOFT, a Administradora da ciéncia aos cotistas do FOFT11 que as principais
alteragdes aplicdveis, considerando a adog¢do do regulamento do HFOF11 apds a realizagao da Incorporagao FOFT serdo as seguintes:

(i) A previsdo de capital maximo autorizado para emissdo de novas cotas do HFOF11 pela Administradora, sem necessidade
de aprovagdo em Assembleia;

(ii) A taxa de administragdo passa de 0,8% (oito décimos por cento) a.a. sobre o patriménio liquido para 0,6% (seis décimos
por cento) a.a. sobre patriménio liquido ou sobre valor de mercado das cotas do HFOF11, caso o HFOF11 integre o IFIX; e

(iii) A taxa de performance passa de 20% (vinte por cento) sobre o que exceder a variagdo do CDI bruto para 20% (vinte por

cento) sobre o que exceder a variagdo do IFIX.

8.3. Por sua vez, considerando a realizagdo da Incorporagdo TFOF, a Administradora da ciéncia aos cotistas do TFOF11 que as
principais alteragGes aplicaveis considerando a adog¢do do regulamento do HFOF11 apds a realizagdo da Incorporagdo TFOF serdo as
seguintes:

(i) Alteragdo do publico alvo, de investidores qualificados para investidores em geral;

(ii) O prazo de duragdo do fundo, de determinado para indeterminado;

(iii) A previsdo de capital maximo autorizado para emissdao de novas cotas do HFOF11 pela Administradora, sem necessidade
de aprovagdo em Assembleia; e

(iv) A taxa de administragdo passa de 0,8% (oito décimos por cento) a.a. sobre o patriménio liquido para 0,6% (seis décimos

por cento) a.a. sobre patrimonio liquido ou sobre valor de mercado das cotas do HFOF11, caso o HFOF11 integre o IFIX.

8.4. Além do acima, a Assembleia do HFOF11 que deliberard pelas Incorporagdes tem, em sua ordem do dia, deliberar quanto a
determinadas alteragBes e consolidagdo do regulamento do HFOF11, com vigéncia a partir de 1° de janeiro de 2020, conforme
adiante: (a) exclusdo do paragrafo Unico do artigo 39, que trata sobre a contratagdo de custodiante as expensas da Administradora,
passando o Fundo a arcar com referida despesa; (b) alteragdo do artigo 19, com relagdo a emissdo de cotas do Fundo, de forma a
consolidar a redagdo a respeito das emissGes de cotas ja realizadas pelo Fundo, com a consequente inclusdo do novo Anexo | ao
Regulamento; (c) alteragdo do atual artigo 26, de forma a (i) aumentar o capital maximo autorizado para novas emissdes de cotas
do Fundo pela Administradora, independentemente de aprovagdo em assembleia geral e de alteracdo do Regulamento, para o
montante de RS 2.000.000.000,00 (dois bilhdes de reais), adicionalmente ao montante ja utilizado nas 6 (seis) primeiras emissdes
de cotas realizadas pelo Fundo; e (ii) incluir condi¢Ges de que as novas emissdes dentro do capital maximo autorizado poderdo ser
feitas desde que ao menos 80% (oitenta por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo esteja investido em Ativos Alvo e desde que o
valor da cota de emissdo seja igual ou superior ao valor da cota patrimonial do Fundo; (d) alteragdo do paragrafo 32 e inclusdo de



novo paragrafo 42 no artigo 28, para contemplar a definicdo de “dia util”; (e) alteragdo do paragrafo 12 do artigo 34, de forma a
alterar especificamente a forma de pagamento da taxa de performance; (f) alteracdo do paragrafo 32 do artigo 34 do Regulamento,
de forma a ajustar o conceito de cota patrimonial ajustada, para que a soma dos rendimentos do Fundo apropriados, bem como as
amortizacdes do Fundo realizadas no periodo de apuracdo, se houver, passem a ser também corrigidos pelo indice de Fundos de
Investimentos Imobiliarios (“IFIX”), divulgado pela B3, para fins de céalculo e apuracdo do valor de performance do Fundo; e (g)
aprimoramento redacional de pontuais dispositivos, porém sem alteragdo de seu conteudo, inclusive em decorréncia dos ajustes
acima, bem como exclusdo de determinados itens cujo conteldo ja se encontra em outro dispositivo do Regulamento, ou ndo é
obrigatdrio no Regulamento ou, ainda, ja se encontra expressamente previsto em norma, com renumeragao dos artigos seguintes
quando aplicavel.

9. CONDICOES PARA A EFETIVACAO DAS INCORPORACOES, APROVACOES, ARQUIVAMENTO E SUCESSAO

9.1. Conforme disposi¢cdo constante na Instru¢do CVM 472 e nos regulamentos dos Fundos, a aprovacdo das Incorporagées objeto
deste Protocolo dependerd da aprovacgao de cotistas reunidos nas Assembleias especialmente convocadas para este fim, sujeita ao
quorum de aprovacgao qualificado de maioria de votos de cotistas presentes e que representem ao menos 25% (vinte e cinco por
cento) das cotas emitidas do respectivo Fundo.

9.2. As Incorporagdes serdao submetidas a aprovagdo dos cotistas dos Fundos, conforme indicado no item 1 acima, observado que
este Protocolo serad atualizado para definir as Relagdes de Troca FOFT e TFOF nas respectivas Data-Base FOFT e TFOF das
Incorporagoes.

9.3. Aprovadas as Incorporagdes e demais propostas constantes deste Protocolo e das respectivas Assembleias, competira a
Administradora promover o arquivamento de todos os atos a Incorporagdo atinentes, além de todas as demais providéncias
necessarias para extinguir os Fundos incorporados e as respectivas cotas.

9.4. As demonstragdes financeiras de cada um dos Fundos, levantadas nas respectivas datas-base, serdao auditadas nos termos da
regulamentagdo em vigor pelos respectivos auditores independentes, devendo constar em nota explicativa os critérios utilizados
para o estabelecimento das RelagGes de Troca FOFT e TFOF.

10. DISPONIBILIZAGAO DOS DOCUMENTOS DA INCORPORAGAO

11.1. Os documentos relativos as Incorporag¢des produzidos até a presente data e/ou futuramente, no caso da Incorporagdo TFOF,
sdo considerados parte integrante e complementar deste Protocolo, e estdo e estardo disponiveis par consulta pelos cotistas dos
Fundos no sistema FundosNet, portanto encontram-se disponiveis nos websites da CVM (www.cvm.gov.br) e B3 (www.b3.com.br)
e no website da Administradora (www.hedgeinvest.com.br).

11. CONCLUSAO

11.1. Em face dos elementos expostos, entende-se que a presente Incorporacao atende aos interesses dos Fundos envolvidos e seus
cotistas, pelo que se recomenda a sua implementacao.

S3o Paulo, 6 de dezembro de 2019.

HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.
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