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O Fundo tem por objeto proporcionar a seus

cotistas a valorização e a rentabilidade de suas

cotas no longo prazo, conforme a política de

investimentos do Fundo, preponderantemente

pelo investimento nos Ativos (conforme definidos

no artigo 6º do Regulamento), buscando o

aumento do valor patrimonial das cotas do

Fundo, advindo dos rendimentos dos Ativos que

compõem o patrimônio do Fundo ou da

negociação de Ativos.

realestate.patria.com

*Termos e definições no glossário (clique aqui). 

Agosto de 2019

HGFF11

32.784.898/0001-22

2.863.597

Indeterminado

Papel Fundos Gestão Ativa

Patria Investimentos Ltda.​

Banco Genial S.A.​

0,80% a.a. sobre o valor de mercado das cotas 

do Fundo, calculado com base na média diária 

da cotação de fechamento das cotas de emissão 

do Fundo no mês anterior ao do pagamento da 

remuneração. 

20% sobre o que exceder a variação do IFIX 

divulgado pela B3, conforme regulamento

Investidores em geral

Cadastre-se no mailing Fale com o time de Relaçõescom Investidores de RE

Clique aqui para acessar nossas políticas
Acesse a cota diária do Fundo
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3¹TEVA Index Tijolo e TEVA Index Papel. *Termos e definições no glossário (clique aqui). Fonte: Patria e Economatica.

PANORAMA DE JULHO/25:

Após 5 meses de alta, julho foi o primeiro mês negativo para os fundos imobiliários desde janeiro. O IFIX, principal índice

do setor, recuou 1,4%, puxado principalmente pelos fundos de tijolo, que tiveram uma queda de 1,7%, enquanto os FIIs

papel seguiram o mesmo caminho, porém com menor intensidade, com queda de 0,8%.

Mais uma vez, a principal influência sobre o preço dos fundos imobiliários se deu a partir do noticiário macroeconômico e

político. A principal pauta foi a expectativa ao redor do aumento de tarifas impostas pelo governo dos EUA aos produtos

brasileiros. Em 9 de julho, o presidente Donald Trump anunciou que o Brasil seria alvo de até 50% de tarifas sobre importações

a partir de 1º de agosto – sem dar maiores detalhes sobre a forma de aplicação e quais seriam os setores atingidos.

Apesar de não haver impacto direto sobre os fundos imobiliários, a reação negativa do mercado se deu sobre a renda variável

como um todo, com forte aumento da aversão ao risco. Houve forte abertura da curva de juros futuros, com as NTN-B com

prazo de 10 anos voltando ao patamar de IPCA+7.4% a.a. – sendo este o principal fator a afetar os FIIs.

Após o susto inicial, no final do mês o governo norte-americano, de fato, impôs tarifas de até 50% aos produtos brasileiros,

porém com uma série de exceções, tirando boa parte da pressão sobre o mercado. Ainda, dados de emprego nos EUA, piores

que o esperado sinalizaram uma possível desaceleração econômica por lá, o que pode significar o início de um novo ciclo de

cortes nas taxas de juros dos EUA ainda neste ano. As taxas de juros norte-americanas encontram-se no patamar mais elevado

desde 2007 e são a principal referência para a precificação de ativos em todo o mundo, o que tende a refletir positivamente por

aqui. Voltando a agenda doméstica, o COPOM manteve a taxa de juros em 15% a.a., em linha com a expectativa do mercado.

Ainda assim, mesmo com o ligeiro alívio do mercado nos últimos dias de julho, o mês fechou no negativo para os FIIs, com

investidores ainda tateando os reais desdobramentos das tarifas impostas ao Brasil - em meio ainda a um cenário

macroeconômico global e doméstico marcado por altas taxas de juros – mantendo o mercado volátil no curto prazo.

Tudo isso dito, é importante reforçar que precificação dos FIIs hoje se dá, portanto, em função do ciclo de aperto monetário e do

noticiário macroeconômico. Porém, quando observamos os fundamentos do mercado imobiliário, os dados relevam solidez em

termos de taxa de ocupação e preço dos aluguéis em praticamente todos os setores e regiões.

Nº de 
Fundos

Valor de 
Mercado
(R$ MM)*

P/VP*
Variação

Mês

IFIX 116 139.845 0,85 -1,4%

IFIX - Office 15 11.044 0,65 -2,0%

IFIX - Logística 12 21.521 0,88 -1,0%

IFIX - Shopping 10 17.997 0,80 -2,4%

IFIX - CRIs 40 54.492 0,92 -0,8%

IFIX - FOFs 11 5.762 0,80 -2,2%

IFIX - Renda Urbana 4 7.523 0,92 -0,1%

IFIX - Outros 24 21.507 0,78 -2,0%

-0,2%

-0,2%

-0,3%

-0,3%
-0,1% 0,0%

-0,3% -1,4%

Office Logística Shop/
Varejo

CRIs FOFs Renda
Urbana

Outros Total IFIX

https://realestate.patria.com/glossario/


4*Termos e definições no glossário (clique aqui). Data base julho 2025.

CARTEIRA DE ATIVOS E PERFORMANCE:

Em julho, optamos por realizar poucas movimentações na carteira do HGFF. Em linha com os

relatórios anteriores, entendemos que nosso caixa atual é baixo, além de possuir uma remuneração

adequada atualmente e possibilitar disponibilidade imediata para fazer frente a possíveis oscilações

no mercado, de forma que não faria sentido alocá-lo integralmente no atual momento. Desta forma:

(i) realizamos um ajuste de posição intrasetorial no segmento Logístico/Industrial, tendo em vista

patamares relativos de negociação, e (ii) incrementamos posição no segmento de Fundos de CRI,

tendo em vista a oscilação do papel no mercado secundário e remuneração da carteira de CRI a

mercado (MtM). Por fim, acreditamos não ser o momento de alienar nossas posições alocadas em

FIIs e CRIs, considerando os preços atuais, com exceção de ativos cujos fundamentos tenham

piorado ou eventuais trades relativos intrasetoriais. Em nossa visão, a carteira do HGFF atual deve

possibilitar capturarmos uma eventual retomada no mercado secundário, sem prejuízo da sua renda

recorrente.

RESULTADO & RENDIMENTOS DISTRIBUÍDOS:

No mês de julho, a cota do Fundo negociada na B3 ajustada por rendimentos reinvestidos

apresentou variação de -4,02% e a cota patrimonial, também ajustada por rendimentos, de -

1,28% (vs. -1,36% do IFIX), sendo que o Fundo gerou o resultado em regime de caixa de R$ 0,72

por cota e distribuiu R$ 0,68/cota. Desta forma, o fundo encerrou o mês com R$ 0,75/cota de

resultado acumulado não distribuído (vs. 0,71/cota no mês anterior).

R$ 0,45 milhões R$ 0,68 R$ 0,75/cota 14.957

o* R$ 229,4 milhões R$ 80,09/cota
0,81x

P/VP*

R$ 184,7 milhões R$ 64,50/cota

FII (% do PL) 91,8%
93,4%

Em Ativos Alvo
CRI (% do PL) 1,6%

https://realestate.patria.com/glossario/
https://realestate.patria.com/glossario/


5*Termos e definições no glossário (clique aqui). ¹ Considera a carteira de CRI

Analisando a composição de resultado deste mês (seção “Composição do Resultado”), podemos

verificar, novamente, grande similaridade ao mês anterior, sendo destaque apenas a redução na

linha de Receita Extraordinária, tendo em vista a movimentação de ativos intrasetorial e prejuízo

na amortização caixa de ativo do portfólio, conforme explorado na próxima sessão.

Ainda, o Fundo anunciou a distribuição de rendimentos no valor de R$ 0,68 por cota, referente

ao mês de julho e com pagamento no dia 14 de agosto de 2025 aos detentores de cotas em 31

de julho de 2025.

HGFF11 | AGE CONSOLIDAÇÂO

Conforme Termo de Apuração e Ata de Assembleia Geral Extraordinária do Fundo

divulgado em 12 de agosto de 2025, foi aprovada a dissolução e liquidação do Fundo,

mediante alienação da totalidade dos ativos integrantes da carteira do Fundo para o VBI REITS

MULTIESTRATÉGIA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO – RESPONSABILIDADE

LIMITADA (RVBI).

A alienação da totalidade dos ativos do Fundo se dará pelo valor que tais ativos se

encontram contabilizados no patrimônio do Fundo no momento da respectiva alienação, em

30 de setembro de 2025, após a conclusão da apuração do custo médio de aquisição das

cotas e o cálculo dos respectivos impostos a serem retidos pelo Fundo.

O fator de proporção entre as cotas de emissão do RVBI e as cotas do Fundo detidas por seus

cotistas será divulgado na sequência da negociação definitiva dos ativos, assim como o valor

total de liquidação do Fundo por meio de um novo fato relevante.

CRONOGRAMA ESTIMADO DA LIQUIDAÇÃO DO FUNDO 

Evento Data Estimada

Publicação do Edital de Convocação e da Proposta do 

Administrador da Assembleia de Liquidação
12/06/2025 (realizada)

Publicação do Termo de Prorrogação de Prazo de Manifestação na 

Assembleia de Liquidação
10/07/2025 (realizada)

Divulgação do resultado da Assembleia de Liquidação 12/08/2025 (realizada)

Encerramento da negociação das cotas do fundo na B3
A partir do encerramento do 

pregão de 18/08/2025

Período de Manifestação sobre o custo médio de aquisição das 

cotas
22/08/2025 a 19/09/2025

Período de apuração do custo médio de aquisição das cotas pelo 

Administrador
22/09/2025 a 26/09/2025

Alienação dos Ativos do Fundo (HGFF) ao RVBI 30/09/2025

Divulgação do valor de liquidação do Fundo e parcela em cotas do 

RVBI
02/10/2025

Entrega dos recibos de cotas do RVBI para os cotistas do Fundo 07/10/2025

Finalização da liquidação do Fundo, com pagamento da 

amortização em dinheiro
14/10/2025

Conversão dos recibos de cotas do RVBI em cotas, com 

possibilidade de negociação
15/10/2025

https://realestate.patria.com/glossario/
https://realestate.patria.com/glossario/
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No período entre o dia 22 de agosto de 2025 e 19 de setembro de 2025, os cotistas do Fundo devem informar ao Administrador o custo de aquisição médio das cotas de que são

titulares, de forma a viabilizar o cálculo do imposto de renda decorrente da liquidação do Fundo (“Período de Manifestação”).

Para tanto, no dia 22 de agosto de 2025 será encaminhado para cada cotista, com posição no Fundo na data de fechamento de 18 de agosto de 2025, e-mail com o link de

acesso à plataforma Cuore, por meio da qual será possível prestar tais informações. Uma vez finalizado o envio destas informações pelo cotista, não será possível alterá-las.

Clique aqui para acessar informações adicionais sobre o acesso a plataforma Cuore.

Para envio do referido link, será utilizado o e-mail do cotista cadastrado junto a B3 pelo respectivo agente de custódia. Caso o cotista não tenha recebido por e-mail o link individual

para prestar as informações pela plataforma Cuore, ou deseje alterar o endereço de e-mail para o qual tal formulário será enviado, o cotista deverá entrar em contato com o

Administrador, até 12 de setembro de 2025 (para tempo hábil de resposta dentro do Período de Manifestação), por meio do e-mail liquidacaohgff11@genial.com.vc, com a indicação

de assunto “Formulário - Liquidação HGFF11”.

O Administrador, na qualidade de responsável tributário, utilizará as informações que lhe forem fornecidas para cálculo do imposto de renda quando do resgate das cotas do Fundo,

sendo os cotistas os responsáveis pela veracidade de tais informações. O resgate de cotas na liquidação do Fundo está sujeito a incidência de imposto de renda retido na fonte

à alíquota de 20%, a qual deve ser aplicada sobre o valor que exceder o custo de aquisição do cotista.

Caso o valor do custo de aquisição não seja recebido pelo Novo Administrador até o dia 19 de setembro de 2025, o Administrador apurará o valor do imposto de renda a ser

retido na fonte utilizando como custo médio das cotas daquele cotista o valor mínimo histórico de negociação das cotas do Fundo na B3.

Para mais informações acesse a Proposta do Administrador, o Termo de Apuração e o Material de Apoio da Assembleia

*Termos e definições no glossário (clique aqui).

Não deixe de enviar seu custo médio de aquisição por meio da plataforma Cuore até o dia 19 de setembro de 2025

mailto:liquidacaohgff11@genial.com.vc
mailto:liquidacaohgff11@genial.com.vc
mailto:liquidacaohgff11@genial.com.vc
mailto:liquidacaohgff11@genial.com.vc
mailto:liquidacaohgff11@genial.com.vc
mailto:liquidacaohgff11@genial.com.vc
mailto:liquidacaohgff11@genial.com.vc
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Acesse seu e-mail cadastrado na B3 e busque pela chave: 

contact@cuoreplatform.com

Abra o e-mail referente ao fundo HGFF11

(Assunto do e-mail: Convocação para preenchimento de formulário HGFF11 - Custo 

médio de aquisição das cotas)

Clique no link e acesse a plataforma com os últimos 

4 dígitos do seu CPF

Informe o seu preço médio de aquisição no box 

Clique em “Concordo” no box 2

Envie o formulário e agora é só aguardar!

Prazo de envio até 19 de setembro

O cotista declara que o custo médio ponderado de aquisição de suas

cotas de emissão do PATRIA IMOBILIÁRIO FOF - FUNDO DE

INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO - RESPONSABILIDADE LIMITADA

(“HGFF11”), inscrito no CNPJ sob nº 32.784.898/0001-22, é de:

O cotista para fins de cálculo do imposto de renda na fonte sobre 
o resgate das cotas do fundo HGFF11, conforme cronograma 
divulgado no Fato Relevante publicado em 12 de agosto de 2025, 
declara verdadeiras as informações aqui prestadas e ciente de 
que a falsidade na prestação destas informações sujeitá-lo-á às 
penalidades previstas na legislação criminal e tributária, bem 
como está ciente que as opções declaradas não poderão ser 
alteradas após envio deste formulário:



0,22%

0,13%
0,04%

0,02% 0,01% 0,00% 0,00%

-0,01% -0,01%

-0,08%

-0,08%

-0,15%

-0,18%-0,08%

Híbrido Residencial

Hospitais

Educacional Hotel Logística/Industrial Lajes

Outros Fundo de CRI

Agências

Desenvolvimento FoF Shoppings HGFF vs IFIX

Encerramos o mês de julho com 91,8% do PL do HGFF11 alocado em 35 fundos imobiliários. Sendo assim, podemos destacar as seguintes movimentações:

(i) Venda total de BTLG11: encerramos a posição em BTLG11, tendo em vista patamares relativos de negociação e a troca de ativos dentro do setor, em linha com o realizado no mês passado

quando da aquisição de PATL11.

(ii) Compra de HGCR11: incrementamos a posição detida em HGCR11, aproveitando a sua oscilação no mercado secundário.

(iii) Amortização parcial de YUFI11: recebemos a amortização caixa referente a aproximadamente 39% do patrimônio do fundo.

64,50

15,59 80,09

19,69 99,78

Cota Mercado Cota Patrimonial Cota Patrimonial 

Portfolio²

24,2%

24,6%



9*Termos e definições no glossário (clique aqui). ¹Valor da cota ajustada por rendimento, considera também reinvestimentos. Os indicadores do gráficos consideram a metodologia da base 100 desde o início das negociações das cotas do Fundo em bolsa.;

²Valor da cota patrimonial ajustada por rendimento. Fonte: Patria e Economatica.

HGFF11¹ -4,0% -2,1% 8,7% 1,4%

HGFF11 Cota 

PL Ajustada²
-1,3% 8,4% 31,5% 4,7%

CDI Bruto 1,3% 7,8% 65,9% 8,9%

IFIX -1,4% 10,3% 30,8% 4,6%
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0,70 0,70 0,70 0,70

1,35

0,68 0,68 0,68 0,68 0,68 0,68 0,68

ago-24 set-24 out-24 nov-24 dez-24 jan-25 fev-25 mar-25 abr-25 mai-25 jun-25 jul-25

9,4% 9,7% 10,1% 10,5%

20,7%

10,8% 10,6% 10,1% 9,9% 9,9% 10,0% 10,2%

10,0% 10,7% 11,0% 11,8%

22,7%

12,4% 11,9% 11,8% 11,2% 11,3% 12,0% 12,7%

ago-24 set-24 out-24 nov-24 dez-24 jan-25 fev-25 mar-25 abr-25 mai-25 jun-25 jul-25

Dividend Yield anualizado (sobre a cota patrimonial) Dividend Yield anualizado (sobre a cota de fechamento)

https://realestate.patria.com/glossario/
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10*Termos e definições no glossário (clique aqui). ¹Receita Extraordinária pode contemplar multa de pré-pagamento e venda de ativos com ágio ou deságio.

Para acessar mais informações sobre o Fundo, clique aqui

JUL-25 R$/COTA ACUM. 2025 ACUM. 12M

Rendimentos com FII 2.122.664 0,74 13.951.086 26.983.369

Juros e Correção Monetária (CRI) 25.872 0,01 183.126 318.862

Receita não recorrente¹ (125.398) (0,04) (868.668) (1.508.973)

Receitas - Total 2.023.138 0,71 13.265.544 25.793.258

Despesas - Total (143.870) (0,05) (1.102.191) (2.003.678)

Resultado Financeiro Liquido 179.369 0,06 846.863 1.194.387

Resultado Distribuível 2.058.636 0,72 13.010.216 24.983.968

Resultado Distribuído 1.947.246 0,68 13.630.722 25.514.649

0,75 

(0,04)
(0,05)

0,06 

(0,04)

0,68 

Receita 

Recorrente

Receita 

não Recorrente

Despesas Resultado 

Financeiro Líquido

Lucro Retido (-) /

Distribuído (+)

Resultado 

Distribuído

0,60
0,44

0,73

1,76

0,66 0,68

0,31
0,67 0,81 0,69 0,67 0,72

0,83

0,57 0,60

1,66

0,97 0,97

0,60 0,58
0,71 0,72 0,71 0,75

ago-24 set-24 out-24 nov-24 dez-24 jan-25 fev-25 mar-25 abr-25 mai-25 jun-25 jul-25

Resultado Distribuível Reserva Acumulada Resultado Distribuído

https://realestate.patria.com/glossario/
https://realestate.patria.com/glossario/
https://realestate.patria.com/papel/hgff11/


11*Termos e definições no glossário (clique aqui). ¹Caixa liquido de provisões ²No mês de maio revisamos a classificação gerencial padrão, resultando na mudança da classe de alguns fundos.

6,6%
1,6%

91,8%

Caixa e Equivalentes CRI FIIs Líquidos

95,0%
96,8%

95,1% 95,1%
93,3% 93,4%

fev-25 mar-25 abr-25 mai-25 jun-25 jul-25

25,3% 25,3%
22,0% 22,1% 22,4% 23,7%

19,4% 19,7%
20,0% 19,8% 20,2% 19,9%

16,8% 16,5%
17,0% 16,9% 15,3% 14,5%

13,3% 13,2%
13,8% 13,9% 14,5% 14,3%

9,7% 9,8% 10,0%5,4% 5,5%
5,6%

5,7% 5,7% 5,6%
5,3% 5,2%

5,1%

5,3% 5,5% 5,5%
2,9% 3,0% 3,0%

7,8% 7,8% 11,1%

4,8% 5,0% 3,7%
2,0% 1,8% 1,8%

1,8% 1,7% 1,7% 1,7% 1,7% 1,7%

fev-25 mar-25 abr-25 mai-25 jun-25 jul-25

FII de CRI Shoppings Log./Industrial Lajes Corporativas Varejo

FoF Agências Multiestratégia Híbrido Outros

Residencial Educaional CRI

https://realestate.patria.com/glossario/
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XP, 14,7%

Kinea, 8,7%

Vinci, 7,0%

Tivio, 5,6% RBR, 5,4%

HSI, 4,3%

Hedge, 

4,2%

Bresco, 3,6% BTG, 3,5%

Patria, 21,2% Rio Bravo, 8,8%

*Termos e definições no glossário (clique aqui). ¹Neste mês revisamos a classificação gerencial padrão, resultando na mudança da classe de alguns fundos.

Menor que 3,0% 

(% de Ativos Alvo)

33,6%

18,0%

14,1%

11,6%

6,4%

5,4%

4,7%

2,6%

1,1%

0,0%

0,0%

23,7%

14,5%

19,9%

14,3%

3,0%

10,0%

5,6%

0,0%

5,5%

1,8%

1,7%

FII de CRI

Log./Industrial

Shoppings

Lajes Corporativas

Multiestratégia

Varejo

FoF

Híbrido

Agências

Residencial

CRI

IFIX (%)

HGFF11
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13*Termos e definições no glossário (clique aqui).

# Ativo

Montante 

MTM 

(R$ mm)

%/PL Segmento Quantidade Região Emissor Código B3 Indexador

Taxa de 

Emissão 

(a.a.)

Taxa 

Aquisição 

(a.a.)

Taxa MTM 

(a.a.)

Prazo 

Médio
Vencimento LTV Garantias

1 BR12 SUB 2.256.309 0,98% Office 2094 SP/RJ RBCAPITALSEC 22G0282333 IPCA 8,85% 8,52% 11,36% 1,80 Jul-27 64,0% AF/CF

2 BR12 SUB 1.465.531 0,64% Office 1335 SP/RJ RBCAPITALSEC 22G0282305 IPCA 8,85% 8,52% 10,21% 1,80 Jul-27 64,0% AF/CF

https://realestate.patria.com/glossario/
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14*Termos e definições no glossário (clique aqui). Fonte: Economatica.

ADTV (R$ Milhões) 0,45 0,35 0,37

Giro 5,5% 25,8% 46,1%

0

20

40

60

80

100

120

140

0,0

1,0

2,0

3,0

4,0

5,0

6,0

7,0

8,0

9,0

a
g
o
-1

9

n
o
v
-1

9

fe
v
-2

0

m
a

i-
2
0

a
g
o
-2

0

n
o
v
-2

0

fe
v
-2

1

m
a

i-
2
1

a
g
o
-2

1

n
o
v
-2

1

fe
v
-2

2

m
a

i-
2
2

a
g
o
-2

2

n
o
v
-2

2

fe
v
-2

3

m
a

i-
2
3

a
g
o
-2

3

n
o
v
-2

3

fe
v
-2

4

m
a

i-
2
4

a
g
o
-2

4

n
o
v
-2

4

fe
v
-2

5

m
a

i-
2
5

V
a
lo

r 
d
a
 C

o
ta

 (
R

$
)

V
o
lu

m
e
 D

iá
ri
o

 N
e
g
o
c
ia

d
o
 (

R
$
M

M
)

Volume Diário (R$) Preço (R$)

15,7

15,6

15,4

15,0

15,2

15,3
15,4

15,5 15,5
15,4

15,2

15,0

a
g
o

-2
4

s
e
t-

2
4

o
u
t-

2
4

n
o
v
-2

4

d
e
z
-2

4

ja
n

-2
5

fe
v
-2

5

m
a

r-
2

5

a
b
r-

2
5

m
a

i-
2

5

ju
n

-2
5

ju
l-

2
5

https://realestate.patria.com/glossario/
https://realestate.patria.com/glossario/


15

21-Jul-25 HSML11
(i) Aprovar

(ii) Aprovar

(i) Aprovar

(ii) Aprovar

23-Jul-25 HGLG11 (i) Abstenção por conflito (i) Aprovar





17¹Não considera as transações com a Genial dado que a conclusão depende da aprovações em assembleia dos respectivos Fundos

Fonte: Patria.
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