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INFORMACOES

Objetivo:

Auferir receitas pelo investimento
preponderantemente em cotas de outros Fl,
advindos tanto dos rendimentos quanto
ganhos no processo de desinvestimento

Inicio das atividades:
Outubro de 2014

Gestor:
Hedge Investments Real Estate

Administrador:
Hedge Investments DTVM

Taxa de Administracdo (inclui gestao):
0,9% a.a. sobre o patriménio liguido (PL) do
Fundo; ndo ha cobranca sobre a proporcao
do PL que estiver investida em Flls
administrados ou geridos pela
Administradora e/ou empresas a ela ligadas

Taxa de performance:

20% sobre o que exceder o benchmark -
semestral

Benchmark:

IFIX (Indice de Fundos de Investimento
Imobilidrio - BM&FBOVESPA S.A)

Prazo de duracao:

5 anos da 22 emissao de cotas, prorrogaveis
por mais 1 ano a critério do Gestor

Publico alvo:
Investidores qualificados

Cddigo de negociacao:
TFOF11

Classificagdo Anbima:

TVM Gestdo Ativa -
Mobilidrios

Titulos e Valores

Cadastre-se aqui para receber por e-mail informacdes do Fundo como relatdrios
gerenciais, fatos relevantes e outras publicacoes.

Palavra da Gestora

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

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

Tabela 1 - Retorno classes de ativos (Fonte: Economatica)

A melhoria de expectativas e fundamentos do mercado imobilidrio, somada a provavel
estabilizacdo da taxa de juros em niveis historicamente baixos e, ainda, um
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) e retomada do crédito, nos faz ter um
sentimento bastante otimista com relacdo as expectativas para o segmento de FII.
Para efeitos de comparacdo com o benchmark (IFIX), trazemos ao longo do relatério o
conceito de retorno total ajustado, que incorpora a cota contadbil do Fundo os
rendimentos distribuidos e desconsidera o efeito dos impostos pagos e provisionados.

Em agosto de 2018, o Fundo teve um retorno de 1,15%, versus o IFIX (-0,70%).

ago-18 2018 2017 22 Emissao Inicio
HEDGE TOP FOFII 1,15% -5,49% 21,10% 50,42% 62,95%
IFIX -0,70% -3,91% 19,45% 45,47% 50,67%

% do IFIX - - 109% 111% 124%

Tabela 2 - Retorno ajustado* TOP FOFII (Fonte: Hedge Investments/Economatica)

Com relagdo ao imposto de renda cobrado do Fundo, estamos acompanhando de
perto o desenrolar do processo em que outro administrador obteve uma vitéria na
primeira instancia com relacdo ao pagamento de imposto de renda nos ganhos de
capital e, caso essa tese prevalega, tomaremos medidas para buscar um
ressarcimento de todo o imposto gue j& pagamos (R$2,72 milhdes, equivalente a
R$31,97 por cota).

Em 12 de junho de 2018, foi deliberada em AGE a alteracao da administracao do
Fundo para a Hedge Investments DTVM, empresa do mesmo grupo societdrio da
Gestora. Ainda, em 04 de julho de 2018, a Administradora do Fundo reduziu a taxa de
administracdo para 0,90% a.a., mantendo a base de cobrancga. Maiores informacdes
na secdo Comunicados e Fatos Relevantes desse relatério.

Agradecemos a confiangca em nds depositada e esperamos continuar apresentando
um desempenho diferenciado dentre 0os nossos peers na indUstria de gestéo de Fll.

* somando-se a cota patrimonial 0s valores efetivamente pagos e provisionados de impostos de renda sobre o ganho de capital no periodo.
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Historico
A partir do aperto da politica monetéria, iniciado pelo Banco Central do Brasil em abril de 2013, a indUstria de fundos imobilidrios
listados na BM&FBOVESPA iniciou um forte movimento de ajuste, com desvalorizagao acentuada das cotas negociadas. Essa
corregao excessiva dos precos gerou, na visao da gestora, uma oportunidade Unica de arbitragem entre os ativos transacionados

no mercado privado, ou seja, operacGes de compra e venda de imdveis e alguns dos ativos que compdem a carteira de fundos
imobilidrios listados e negociados na BM&FBOVESPA.

Com alguns fundos imobilidrios sendo negociados com expressivos descontos em relacdo ao valor patrimonial (suportado por
laudos de avaliacao independentes) e em alguns casos em niveis de precificacdo bastante inferiores ao custo de reposicao dos
empreendimentos que lastreiam estes fundos, além de fundos com dividend yield" bastante atrativos, a HEDGE decidiu capturar
essa oportunidade através do lancamento do HEDGE TOP FOFII FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO - FIl.

Em 17 de outubro de 2014, o Fundo obteve registro de funcionamento pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) apds a
realizacdo da 12 emissao de cotas no montante de R$ 5 milhdes. A 22 emissao de cotas do Fundo, encerrada em janeiro de 2016,
captou volume total de aproximadamente R$ 84 milhdes. As cotas sdo admitidas a negociagcdo na BM&FBOVESPA desde 29 de
dezembro de 2015 sob o cddigo TFOF11.

Investimentos

Ao longo do més de agosto de 2018, dentre as aquisicdes realizadas, destaca-se o investimento no ativo GWI Renda Imobiliaria Fll
(“GWIR”) no volume de R$ 2,70 milhGes. 0 GWIR é proprietario de 23,06% da fracdo ideal do Shopping Praga da Moga, principal
centro comercial do municipio de Diadema, em S&o Paulo, inaugurado em 2009 e gque conta com 29.784 m? de &rea bruta locével.
0 processo de analise do investimento contou com uma avaliagao profunda pela da equipe da Hedge, que incluiu diligéncias no
ativo, contato com a administradora do shopping e visitas ao empreendimento.

Cabe ressaltar, ainda, que praticamente a totalidade do volume investido pelo Fundo se deu por meio de um leildo, no qual um
investidor alienou 31,14% das cotas do GWIR, possibilitando a aquisicdo de parcela relevante, a um preco atrativo. O valor médio de
aquisicao pelo Fundo foi de R$ 161,57 por cota do GWIR, ja considerando os custos envolvidos de transacao, representando assim
um preco 20% inferior as negociacdes do papel, no fechamento de marco-18, antes da virada do mercado. Como referéncia, desde
marco-18 até agosto-18, os fundos que compdem o IFIX tiveram uma queda média ponderada de 11%. O dividend yield projetado
para este investimento é de 9,0% para os 12 primeiros meses, conforme projecBes da equipe de gestdo da Hedge, acima das
demais oportunidades do segmento.

0 investimento no GWIR esté alinhado com a estratégia do Fundo, aumentando a exposicdo em um ativo maduro do segmento de
shopping-centers, com excelente localizagao e a um prego atrativo, quando comparado com outras oportunidades de investimento
em fundos imobiliarios.

Além disto, destaca-se o0 aumento da participacdo em BRCR, a um custo médio de R$ 90,00 por cota, motivado pela estratégia de
ganho de capital.

Do lado das vendas, destaca-se a reducdo na posicdo em FIIB, que teve variagdo negativa no seu prego nos Ultimos cinco meses
inferior a media ponderada dos ativos do IFIX (-1,8% vs -11%, respectivamente), bem como parte da posicdo em ABCP, ativo do
mesmo segmento que o GWIR, mas com menor expectativa de taxa de retorno nos atuais niveis de preco.0Os recursos nado alocados
em ativos com lastro imobilidrio estdo aplicados em instrumentos de renda fixa e liquidez compativel com a gestdo do caixa do
Fundo. A carteira de investimentos do HEDGE TOP FOFII FIl possui participacdo direta em 28 fundos imobilidrios, diversificados por
estratégia de investimentos (podendo ter foco predominante nos rendimentos ou no ganho de capital), localizagdo e segmento,
conforme abaixo. Os fundos imobilidrios investidos possuem atualmente um desconto de 6,1% em relagdo ao valor patrimonial e
um dividend yield" anualizado de 6,3% considerando os valores de fechamento e Ultimo rendimento pagos.

Ressalta-se que parcela relevante dos fundos imobilidrios investidos em linha com a estratégia de ganho de capital, apesar de
possuirem retorno total potencial em linha com a rentabilidade alvo do fundo, possuem niveis de distribuicdo atuais dos
rendimentos abaixo da média do segmento (em alguns casos, zero) podendo impactar, assim, os rendimentos do HEDGE TOP FOFII
Fll no curto prazo.

dividend yield calculado por meio da raz&o entre o Ultimo rendimento pago multiplicado por 12 meses e o valor de negociacdo de fechamento da
cota no més de referéncia.
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Investimento por classe de ativos (% de Ativos)

Participacao Flls (% do Patriménio Liguido)
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2 nao incide cobranca da taxa de administracio sobre a proporco
do patrimonio liquido que estiver investida em cotas de FlI
administrados ou geridos pela Administradora e/ou empresas a
ela ligadas. Fontes: Hedge / Itall / Economatica

3 n&o inclui fundos de valores mobilidrios e fundos multiativos
com imdveis localizados em mais de uma cidade.

* fundos que representam 0,1% ou menas do PL
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Distribuicao de Rendimentos

0 Fundo distribuird R$ 6,00 por cota como rendimento referente ao més de agosto. O pagamento serd realizado em 17/09/18, aos
detentores de cotas em 31/08/2018.

A politica de distribuicdo de rendimentos do Fundo estd de acordo com a regulamentagao vigente, que prevé a distribuicdo de pelo
menos 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 imobiliarios, a parcela correspondente ao lucro/prejuizo (diferenca entre valor de venda e valor de aquisigao incluindo
custos e despesas relacionados) é considerada no calculo 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.

Importante ressaltar que os rendimentos distribuidos pelo TOP FOFII com frequéncia sdo positivamente impactados por operacdes
de venda de cotas com ganho de capital. Isto se deve ao fato de o Fundo possuir uma caracteristica bastante dindmica na compra e
venda de ativos, gerando assim, uma parcela relevante de lucros com operacfes realizadas.

Fluxo TFOF11 ago-18 2018 12 Meses Inicio
Total de Receitas 1.472.633 7.484.083 11.125.310 32.385.482
Fundos Imobilidrios - Rendimentos 515.807 4.403.355 6.436.589 19.154.435
Fundos Imobilidrios - Ganho de Capital* 950.807 3.029.562 4.614.746 11.870.271
Receita Renda Fixa 6.019 51.166 73.976 1.360.776
Total de Despesas (83.280) (633.886) (957.958) (2.939.555)
Resultado 1.389.354 6.850.197 10.167.351 29.445.927
Rendimento 510.318 5.587.982 9.330.314 26.949.259
Médio / Cota / Més 6,00 8,21 9,14 7,82

“Ganho de Capital: diferenca entre valor de venda e valor de aquisicdo, incluindo custos de corretagem e imposto de renda, quando aplicével.
Importante notar que o imposto sobre o ganho de capital € pago no més subsequente a competéncia das operacdes, 0 que pode gerar
descasamentos na linha Ganho de Capital.

Rentabilidade

0 retorno total bruto é calculado contemplando tanto a renda mensal como ganho de capital considerando a venda da cota antes
de impostos, comparada ao IFIX (indice BM&FBOVESPA de Fundos de Investimento Imohilidrio). Como referéncia de compra e
venda da cota, utiliza-se o valor patrimonial, atualizado diariamente pela variagao dos itens que compdem sua carteira de
investimentos e obrigaces. Pessoas Fisicas que detém volume inferior a 10% do total do Fundo s&o isentas de Imposto de Renda
nos rendimentos distribuidos e tributadas em 20% de imposto de renda sobre o ganho de capital na venda da cota. No fechamento
desse més, o valor patrimonial da cota foi de R$ 1.195,39, j& ex do rendimento referente ao més de agosto-18.

ago-18 2018 22 Emissao Inicio
Cota Aquisicao (R$) 1.188,86 1.313,79 1.043,32 1.000,00
Rendimento (R$/Cota) 6,00 65,70 313,90 367,50
Cota Venda (R$) 1.195,39 1.195,39 1.195,39 1.195,39
Renda Acumulada 0,50% 5,00% 30,09% 36,75%
Ganho de Capital 0,55% -9,01% 14,58% 19,54%
Retorno Total Bruto 44,66%
Retorno Total Ajustado® 50,42%
IFIX -0,70% -3,91% 45,47% 50,67%
% do IFIX - - 111% 124%

Fontes: Hedge / Ital / Economatica

TOP FOFII Fll - agosto de 2018 ’ag. 4
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Importante notar que, no caso dos fundos imobilidrios, hd incidéncia de imposto de renda nos ganhos de capital dos investimentos
da carteira e, diferentemente de outras modalidades de fundos do mercado financeiro, a comparacao com o desempenho do
benchmark (IFIX), que ndo contempla esta provisao ou incidéncia de impostos, fica prejudicada. Assim, o relatdrio traz também o
conceito de retorno total ajustado, desconsiderado do valor da cota contdbil do Fundo tanto os impostos pagos como

provisionados, de modo a tornar possivel a comparagdo com o Benchmark.

Desconsiderando este fator, ou seja, excluindo da cota contabil tanto os impostos pagos como provisionados, a rentabilidade do
Fundo no ano seria de -5,49%° versus o IFIX de -3,91%. Desde o inicio, a comparacdo nas mesmas bases apresenta um resultado
de aproximadamente 62,9%° (13,3% ao ano) para o Fundo e de 50,7% do IFIX, ou seja, o retorno do Fundo foi de 124% o do seu

benchmark.

Ssomando-se a cota patrimonial os valores efetivamente pagos e provisionados de impostos de renda sobre o ganho de capital no perfodo

Comunicados e Fatos Relevantes
AGE - 12 de junho de 2018

Conforme deliberado pelos cotistas em Assembleia Geral Extraordinéria realizada em 12 de junho de 2018, foi eleita a Hedge
Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios LTDA. (“Hedge DTVM”) para exercer a funcdo de administradora fiduciaria
do Fundo em substituicdo a CSHG, assumindo efetivamente as atividades a partir do fechamento dos mercados no dia 22 de junho
de 2018.

A Hedge DTVM é uma empresa sob 0 mesmo controle societario das gestoras do grupo Hedge. O grupo é formado por uma equipe
com ampla experiéncia e, com o inicio da prestacdo dos servigos de administracado fiduciaria, espera trazer ainda mais eficiéncia e
gualidade no relacionamento com os cotistas do Fundo e o mercado de fundos imobiliarios.

FATO RELEVANTE - 04 de julho de 2018

Conforme Fato Relevante publicado em 04 de julho de 2018, a Administradora, no melhor interesse dos cotistas, reduziu
voluntariamente o percentual da taxa de administracao paga pelo Fundo, de 1,0% (um por cento) para 0,90% (noventa centésimos
por cento) ao ano sobre o PL. Permanece, ainda, a ndo incidéncia de cobranca sobre o patrimdnio liquido que estiver investida em
cotas de Flls administrados ou geridos pela Administradora e/ou empresas a ela ligadas. O Regulamento do Fundo foi alterado de
modo a refletir essa redugao.

0s documentos relativos a alteracdo mencionada estao disponiveis no sistema integrado da Comissdo de Valores Mobiliarios e B3
S.A. Brasil, Bolsa, Balcao (Fundos.Net), bem como o wehsite da Administradora, que pode ser acessado por meio do link:

www.hedgeinvest.com.br.

Este boletim tem carater meramente informativo, destina-se aos cotistas do Fundo e ndo deve ser entendido como anélise de valor mobiliario, 1
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