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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$ 64,54

ADMINISTRADORA
Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda.

GESTORA
R$ 53 99 Hedge Investments Real Estate Gest&o de Recursos Ltda.
V 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 24 bi TAXA DE PERFORMANCE
V4 20% sobre o que exceder o IFIX - semestral

cODIGO DE NEGOCIAGCAO
HFOF11

73.1 66 TIPO ANBIMA

TVM Gestao Ativa - Titulos e Valores Mobiliarios

PRAZO
Indeterminado

23.044.389

PUBLICO ALVO
Investidores em geral

FACA PARTE DO NOSSO MAILING

— T
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: janeiro/25.

Relatério Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 3


mailto:ri@hedgeinvest.com.br
https://www.hedgeinvest.com.br/#mailing
https://www.hedgeinvest.com.br/#mailing
https://www.hedgeinvest.com.br/#mailing
https://www.hedgeinvest.com.br/#mailing

hedge. JANEIRO DE 2025 |

INVESTMENTS

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 portfdlio.

PALAVRA DA GESTORA
CENARIO MACRO E POLITICO

0 ano de 2025 se iniciou com um viés bastante negativo dos analistas em relacdo aos principais precos de
mercado. Depois de um dezembro extremamente nervoso e volatil, em que assistimos aos juros prefixados
negociar a mais de 15% ao ano e as NTN-B, em alguns vértices baterem niveis ao redor de IPCA + 8%, como por
exemplo a NTN-B 2029, o mercado tentou procurar um ponto para acomodacao. Cabe lembrar que o Banco
Central do Brasil teve que injetar U$ 32,5 bilhdes no mercado em 2024, sendo U$ 21,5 bilhdes em venda de
moeda a vista, o0 maior volume desde a adoc¢do do regime de cambio flutuante em 1999 e U$ 11 bilhdes em
leildes com compromisso de recompra. Mesmo assim, a desvalorizacao do real ficou em 27,34% em 2024, a
maior alta desde 2020, ficando atras apenas da desvalorizacao do peso argentino que foi 27,53%.

O fluxo cambial de 2024 ficou negativo em U$ 15,9 bilhoes, o terceiro maior da histéria, perdendo apenas para
os U$ 44,7 bilhdes de 2019 e os U$ 27,92 bilhdes de 2020. Assistimos ao fluxo financeiro (investimentos
estrangeiros diretos e em carteira, remessas de lucros e juros) ficar negativo em U$ 84,39 hilhdes. S6 na B3, a
saida de recursos foi de R$ 32,1 bilhdes no mercado secundario, o maior valor desde 2020. As nossas reservas
cairam 8,49%, saindo de U$ 363 bilhdes para U$ 332,3 bilhdes. O saldo da balanca comercial caiu 24,6% em
relacdo a 2023, para U$ 74,6 bilhdes, ainda assim, o segundo melhor resultado da histéria.

No inicio de janeiro, o quadro ainda era preocupante no campo externo, com as ameacas de Trump de aumentar
tarifas, que foram confirmadas em 31/01, embora sé entrem em vigor daqui a alguns meses. Com tudo isso, as
expectativas no mercado eram de que o délar ficaria acima de R$ 6,00 e os juros teriam que subir muito além
dos 14,25% ja& contratados para a reunidao do Comité de Politica Monetdria (COPOM) em marco, apds a
confirmacao da alta de 100 bps na Selic pela reunido do COPOM de 29/01.

Os primeiros dias de janeiro trouxeram de volta ao noticiario a utilizacdo do termo “dominancia fiscal”, quando
as contas publicas ficam insustentaveis, limitando a capacidade do Banco Central de controlar a inflacao, e passa
a existir desconfianca sobre a capacidade do governo de honrar seus compromissos. Qualquer semelhanga com
a situacado pré-impeachment da ex-presidente Dilma Roussef ndo é mera coincidéncia. No entanto, a esperada
acomodacdo veio, e 0 mercado corrigiu ao longo do més alguns dos exageros de 2024. Até porque alguns
analistas j& comecaram, na Ultima semana de janeiro, a apontar o risco de forte desaceleracao econdmica para
o final de 2025.

No campo do resultado fiscal do governo, finalizamos o ano dentro da meta. Na verdade, o déficit fiscal em 2024
foi de R$ 43 bilhdes, ou 0,36% do PIB. Porém, ao excluir os gastos com o socorro ao Rio Grande do Sul e outras
despesas extraordinarias, o déficit cai para 0,09% do PIB, ou R$ 11 bilhdes, portanto, dentro da meta que era
entre queda de 0,25% e 0% do PIB, ou até R$ 28,8 bilhdes. Com esses malabarismos fiscais, conseguiu-se que a
despesa total do governo terminasse o ano em R$ 2,089 trilhdes, que era o compromisso do Ministério da
Fazenda. Para contextualizar, o déficit priméario em 2023 havia sido de R$ 230,5 bilhdes, ou 2,12% do PIB.

A arrecadacdo terminou o ano de 2024 em R$ 2,65 trilhdes, alta de 9,62%, nimeros muito bons, apesar de outros
ndmeros terem se mostrado totalmente equivocados, como por exemplo a arrecadacdo de receitas oriundas de
julgamentos do Conselho Administrativo de Recursos Fiscais (CARF) que foi de R$ 307 milhdes, apenas 0,50%
da previsao de R$ 55,6 bhilhdes. Outro ponto que temos que destacar é que o governo, no orgamento de 2024,
subestimou as despesas com a Previdéncia Social em R$ 29,9 bilhdes, saindo de projetados R$ 908,7 bilhdes
para R$ 938,5 bilhdes. Esse montante acabou representando uma alta real de 0,1%. Mas, se tirarmos os
pagamentos de precatdérios que foram antecipados em 2023 (R$ 32,2 bilhdes), e que deveriam ter sido pagos
em 2024 a alta real seria de 3,8%. Em 2023, a alta acabou sendo de 4,30% de acordo com a Instituicao Fiscal
Independente (IFl), 6rgdo de monitoramento das contas publicas ligado ao Senado Federal. O Beneficio de
Prestacdo Continuada (BPC) também estourou a previsao de despesas, saindo de uma projecdo no orcamento
de 2024 de R$ 103,5 hilhdes para um nuimero final de R$ 111,1 bilhdes, alta de R$ 7,6 bilhdes. A despesa com o
BPC, auxilio mensal de um salario-minimo pago a idosos carentes e a pessoas com deficiéncia de qualquer idade
cresceu 14,9% acima da inflacdo em 2024. Se pegarmos a peca orcamentaria submetida ao Congresso no fim
de 2024, e que deve ser votada até o més de marco de 2025, a mesma subestimativa para as despesas com
Previdéncia Social (R$ 20 milhdes) e BPC (R$ 7 bilhdes) esta presente.
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No campo do emprego a perda de 536.000 postos de trabalho em dezembro j&d acende uma luz amarela com
relacdo aos indices muito positivos de 2024, que terminou com a criacdo de 1,7 milhdo de empregos com carteira
assinada, um crescimento de 16,5% em relacdo a 2023, melhor resultado desde 2022 quando foram criados 2
milhdes de empregos formais.

Por fim, em 30/01, o presidente Lula declarou que ndo haverd novas medidas de cunho fiscal e confirmou que,
em marco, enviard ao Congresso o Projeto de Lei que amplia a taxa de isencao do imposto de renda para R$ 5
mil. A divida bruta do governo geral ficou em R$ 8,98 trilhdes, ou 76,1% do PIB, abaixo do esperado, devido
principalmente ao desmonte de operagcdes compromissadas que acabaram nao renovadas pela venda de
reservas internacionais para conter a alta do cambio. Desculpem trazer tantos nimeros, mas sdo importantes
para nos mostrar que, embora a foto ao final de 2024 nao seja tao ruim do ponto de vista fiscal, quando
analisamos o filme inteiro com projecdes equivocadas e malabarismos de todo o lado, percebemos que o quadro
é ruim.

Analisando os numeros da indUstria de fundos em 2024 vemos que o grande destaque foram os fundos de
infraestrutura, que captaram R$ 109,5 bilhdes no ano, mais do que o dobro dos Fll que captaram R$ 44 bilhdes.
Os fundos multimercado tiveram resgates de R$ 356,7 bilhdes, mas recuperaram a rentabilidade durante o
segundo semestre de 2024 e devem captar recursos em 2025, depois de trés anos de resgates liquidos.

Outro ponto de atencao foi o veto do presidente a pontos da reforma tributéria que afetam a industria de fundos
imobilidrios e FIAGROs. Hoje o estoque de investimentos em Flls chega perto de R$ 286 bilhdes e os de FIAGROs
apresentam um patrimonio liquido de R$ 41 bilhdes. Depois de meses de negociacdo com o Congresso e um
acordo gque deixava os Flls e FIAGROs como nao contribuintes, o presidente Lula vetou o inciso V do art. 26
justamente que tratava dessa questao, alegando através da procuradoria geral da Fazenda Nacional que manter
os fundos na posicao de nao contribuintes seria inconstitucional. O fato é que tanto Flls como FIAGROs nunca
foram contribuintes e, por isso mesmo, ndo existe nenhuma inconstitucionalidade em manté-los assim. Depois
de muita discussao, e a uniao de diversas entidades, acreditamos que esses vetos serdo derrubados no
Congresso no inicio de marco.

Para 2025, temos uma grande inclinagao a acreditar que a alta da Selic se encerra na reuniao de margo, com o
COPOM consagrando a alta de 100bps prevista ainda em dezembro de 2024 e referendada na reuniao de janeiro
de 2025 e, provavelmente, ndo deve dar forward guidance para as préximas reunides, alegando que deve
analisar o impacto das altas recentes de juros e o comportamento da politica fiscal do Governo Federal. A inflagcao
deve continuar acima da meta, mas os precos de alimentos tendem a cair devido a safra recorde e a
desvalorizacao do ddlar, que ja iniciou 2025 com queda de 5,85% em janeiro, e deve seguir se desvalorizando
em relacdo ao real. Adicionalmente, o bom regime de chuvas nos leva a crer que nao haverd pressao adicional
nos precos da energia, um dos subitens com maior peso no indicador de inflagado.

Nesse cendrio acreditamos que o IFIX recuperard terreno em breve, e as cotacdes atuais representam um
excelente ponto de compra para essa classe de ativos, com carrego positivo de dividendos ao redor de 11% na
meédia e potencial de valorizacdo real em virtude de varios fundos estarem negociando com forte desconto em
relacdo ao seu valor patrimonial.

Segue abaixo uma tabela com as variacdes dos mercados em novembro e dezembro, além do acumulado para
0 ano:

Variagéo dos Indicadores dez/24 jan/25 2025
Ibovespa -4,28% 4,86% 4,86%
IFIX -0,67% -3,07% -3,07%
DI Fut - Jan/26 +148 bps -43 bps -43 bps

Mais uma vez agradecemos a confianca em nds depositada.

Equipe de Gestdao Hedge Investments
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PRINCIPAIS DESTAQUES - HFOF11
RENDIMENTOS

Como abordamos em relatdrios anteriores, em novembro anunciamos uma reducao do rendimento distribuido
do HFOF para R$0,56/cota.

Entendemos que a transparéncia na comunicacao e previsibilidade nas distribuicdes é importante para nossos
investidores e, apesar de desconfortavel, este € um assunto que buscamos abordar ao longo dos Ultimos
relatérios, indicando que o Fundo estava passando por um processo que visava encontrar o patamar de
rendimentos com uma linearizacdo mais préxima do resultado recorrente esperado.

0 processo de definicdo do rendimento a ser distribuido leva em consideracao fatores como: (i) o resultado
recorrente gerado no més pelo fundo (FFO); (ii) ganhos com lucros no trading de posicées; (iii) nivel de reserva
de lucros acumulados de periodos anteriores g; (iv) perspectivas e projecoes de mercado.

Desta forma, apesar de contarmos com resultado acumulado de periodos anteriores (R$0,61/cota no
encerramento de jan/25), a reducado gradual do FFO ao longo dos ultimos trimestres, fruto do aumento da
vacancia dos ativos investidos, e a recente piora de cenédrio promovida pelo aumento dos juros pesaram na
decisao.

Assim, apds a reducdo realizada, pretendemos manter o atual patamar de rendimento (R$0,56/cota) ao longo
dos proximos meses.

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

Ao longo da vida do HFOF, o rendimento distribuido foi superior ao seu FFO em alguns momentos e, por vezes,
inferior, conforme mostra o gréfico abaixo. Porém, cabe o destaque que o rendimento histérico entregue foi, na
média anual, 26% superior ao seu resultado recorrente (FFO), mostrando que, além das alocacdes estruturais
gue visam a geracdo de renda recorrente, buscamos obter lucros na troca das posicdes, estando sempre
atentos as oportunidades do mercado secundario.

Ao longo dos quase 7 anos de vida do Fundo, a soma dos rendimentos distribuidos foi de R$55,31/cota.
Considerando o reinvestimento deste fluxo pelo CDI liquido, a renda atualizada seria de R$74,16/cota.

Neste mesmo periodo, o investimento de R$100 no CDI teria produzido uma renda liquida atualizada de
R$60,11/cota.

Assim, mesmo tendo passado por momentos dificeis com alta de juros (acima do esperado) e pandemia, o
HFOF foi capaz de entregar um rendimento competitivo e superior a outras classes de ativos.

B FFO Médio (R$/cota/més) M Rendimento Médio (R$/cota/més) M CDI Liquido (R$/cota/més) [ | [ | [ |

R$ 0,94 FECR Rendimento Rendimento CDI Liguido
. Acumulado Corrigido pelo (R$/cota)

R$ 0,88 s
§ R$ 0,86 (R$/cota) CDI Liquido

R$/cota.

R$ 0,77 (ESct)

RS 0,68 RS 74,04

RS 0,63; RS 0,63
R$ 0,60 0,61 R$ 0,61 R$ 0,61 )
RS 0,56 @5 o= RS 0,5% 0,56 RS 59,86
R$ 0,51 R$ 0,52 g R$ 55,31
[ RS 0,42
' R$0,39
R$ 0,31
RS 0,20 I

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Desde o Inicio

0 momento atual tem impactado negativamente tanto a precificacao da cota negociada no mercado secundario
como a geracao de renda recorrente (FFO), contudo, nosso foco tem sido em promover acdes no portfélio do
Fundo buscando o aumento da renda recorrente de forma sustentavel.

Relatdrio Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 6
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MOVIMENTACOES

No més de janeiro o HFOF movimentou no total R$5,1 milhdes, sendo R$ 4,0 mi em compras e R$1,1 mi em
vendas, mais cautelosos devido a elevada volatilidade observada.

Nossas principais movimentacdes deram-se nos fundos de recebiveis, segmento que segue como a principal
classe investida do portfélio, reduzindo algumas posicGes que apresentaram menor queda em relacao ao
mercado.

No ano de 2024, o HFOF movimentou R$1,2 bilhdo entre compras e vendas, equivalente a 67,3% do seu
patrimonio liquido médio de 2024.

RETORNO DESDE O INiCIO DO FUNDO

Desde o inicio do HFOF, a cota patrimonial ajustada pelos rendimentos distribuidos apresentou um retorno de
32,9%, enquanto o retorno do IFIX foi de 31,5%, 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$ 0,67/cota/més ao longo dos seus 83 meses de vida, equivalente a um carrego de
8,4%a.a., considerando o reinvestimento desses rendimentos pelo CDI, ja liquido de impostos.

70,4%
59,9%
32,9% 31,5%
CDI

HFOF bolsa HFOF bolsa HFOF patrimonial® Rendimento IFIX CDI liquido*
12 emissao todas as emissdes ' Corrigido pelo CDI
liquido®

Fonte: Hedge, B3 e Economatica. Periodo de 27/02/2018 a 31/01/2025.
" HFOF bolsa todas as emissdes: retorno do investidor que exerceu seu direito de preferéncia em todas as emissdes

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

3 Rendimento Corrigido pelo CDI liquido: Retorno dos dividendos distribuidos pelo fundo, considerando o reinvestimento no CDl a uma
aliguota de imposto de 15%.

4 Retorno do CDI considerando uma aliquota de imposto de 15%.

MENOR DEPENDENCIA DO GANHO DE CAPITAL

Desde 2021 o mercado de fundos imobilidrios se mostrou desafiador para os gestores de fundo de fundos, uma
vez que os precos descontados de muitos Fll dificultaram a realizacao de lucros, impactando negativamente os
rendimentos distribuidos pelos FOFIls. O gréfico abaixo demonstra a participacdo do ganho de capital no
resultado do fundo a cada semestre:
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Composicao do resultado

15% o% * % 6% 1% 14% e 0%
oo 94% 98% 99% 9% 99% - 97% 100%
(] (]

10S-21 205-21 10S-22 20S-22 10S-23 20S-23 10S-24 205-24 10S-25

m Resultado recorrente m Ganho de capital

Em 2024 o fundo apresentou uma parcela de 9,4% do resultado proveniente do ganho de capital, fruto do
encerramento do ciclo de alguns investimentos realizados. O time de gestao do fundo permanece atento para
oportunidades que possam se desenhar ao longo de 2025.

INVESTIMENTO EM FUNDO DE FUNDOS

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

(i) agestdo de uma equipe profissional especializada, que realiza as anélises e negociacao dos ativos;
(i) adiversificacdo do investimento, ao comprar com um Unico fundo uma cesta de ativos;
(iii) o acesso a investimentos exclusivos, que ndo sao distribuidos ao publico em geral;

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

Além dos diferenciais apontados, o HFOF fechou o més de janeiro com um desconto de 17,2% em bolsa versus
seu valor patrimonial (calculado pelo valor de fechamento em bolsa de cada posicao detida pelo fundo).

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 dezembro, o investidor conseguiria obter um dividend
yield de 11,6%, superior aos 11,1% que seria obtido investindo diretamente nos ativos que compdem a
carteira do Fundo'. Vale destacar que o rendimento observado nos ativos da carteira foi superior no més de
janeiro devido a rendimentos extraordinarios de alguns fundos para cumprir a regulamentacao de distribuicdo
de no minimo 95% do resultado no semestre.

Por sua vez, os ativos investidos também negociam abaixo do seu valor patrimonial e por vezes, inclusive,
abaixo de seu custo de reposicao. Os Flls de tijolo da carteira acumulam um desconto de 32,8%, e os FlIs de
papel um desconto de 14,4%.

Se os ativos do HFOF fossem negociados pelo valor patrimonial, a sua cota seria de R$ 90,25, um potencial
upside de 68,9%2? em relacdo a cota de R$ 53,43 no fechamento de janeiro, j4 descontado o rendimento
anunciado.

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

" A comparac&o considera o rendimento recebido em comprar cotas de HFOF com o rendimento pago em janeiro-25 ao investir na
mesma proporcdo e nos mesmos ativos da carteira do HFOF, pelo valor de fechamento de 30 de dezembro de 2024.

2 Célculo considera o valor de fechamento em bolsa dos fundos investidos em 31 de janeiro de 2025 e os valores patrimoniais de 31 de
dezembro de 2024, Ultimos disponiveis.

Relatério Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 8
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Cota potencial HFOF11

68,9%
S -
20,8%
R$64,54
R$53,43
Cota Mercado Cota Patrimonial Cota Potencial

Agio/Desagio  Agio/Desagio Agio/Desagio . .

Segmento Setor HEOF Total Upside Potencial
Mobiliarios 26,0% -14,4% -17,2% -29,1% 41,1%
Corporativo 19,8% -51,3% -17,2% -59,7% 148,0%
Logistico/Industrial 19,4% -22,2% -17,2% -35,6% 55,3%
Renda Urbana 15,3% -19,8% -17,2% -33,6% 50,6%
Shopping 12,3% -32,9% -17,2% -44,5% 80,1%
Outros 5,8% 14,5% -17,2% -5,2% 5,5%
Caixa e Provisoes 1,4% 0,0% -17,2% -17,2% 20,8%
Total 100,0% -28,5% -17,2% -40,8% 68,9%

Relatério Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 9
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INDUSTRIA DOS FUNDOS IMOBILIARIOS

EMISSOES

No que diz respeito as novas emissoes, o volume total captado no ano foi de R$3 bilhdes e o atual pipeline de
ofertas, que congrega as emissées em andamento e em andlise, no volume de R$19,0 bilhdes.

VOLUME CAPTADO EM 2025 VOLUME PIPELINE EM 2025
Desenvolvimento outros Outros
Corporativo
Shopping a Hibrido &?\@
Renda Urbanam CRI

Logistico
Logistico w

Desenvolvimento

CRI

TOTAL CAPTADO OFERTAS PIPELINE (janeiro-24)
R$ 3,0 bi R$ 19,0 bi

Fonte: Hedge, B3 e CVM. Dados atualizados até 31/01/2025.
Pipeline: ofertas em andamento/em andlise na CVM ou de fundos que divulgaram fatos relevantes

No mercado secundario, o volume médio didrio de negociacao dos fundos imobilidrios em bolsa foi de R$ 321 mi
em janeiro de 2025.

401
328 327 321
286 291 >'°
248 246 245 241 250 38 244 III I
IIIIII ] III

3T-21  47T-21 1T-22 2T-22 3T-22 4T-22 1T-23 2T-23 3T-23 4T-23 1T-24 2T-24 3T-24 4T-24 1T-25

Fonte: Hedge, Economaética

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, que compara o IFIX, em termos de retorno e volatilidade
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 jan/25)
Volatilidade

@ ﬂ ANO  IFIX  IBOV
2011 6,85% 24,72%

@ 2012 7,07% 21,47%
2013 6,45% 20,54%

2014 5,63% 25,16%
2015 7,03% 23,21%
2016 6,34% 26,49%
2017 6,00% 19,18%
2018 4,97% 22,16%

@

RETORNO (%)
(RN RN R RN RN R RN R LR R RN RN NN Y]

@ 2019 418%  17.97%
2020 20,98%  45,28%

35% 30% 25% 20% 15% 2021 5,94% 21,15%
VOLATILIDADE ANUAL (%) 2022 519%  20,99%

RISCO 2023 458%  17,15%

2024 7,26% 12,88%
2025 8,17% 18,10%

Fonte: Hedge, B3 e Economatica. Periodo de 01/01/2011 a 31/01/2025.

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)

1/

m Fundos Imobilidrios = Renda

= Renda Fixa = Ganho de Capital

= Renda e Ganho

Relatério Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 11
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KNIP11 1,5
HDEL11 KRR
CBOP11 1,2%
FOFlls 1,2%
FvPQ11 IEKER
VGHF11 KA
Outros’ 5,9%

"Ativos que, individualmente, representam menos de 1,0% do PL do Fundo. Fonte: Hedge.

u % HFOF % IFIX
25
43 CRI
| :
20 Corporativo
8
I 20 .
16 Logistico
|
6 15 Renda Urbana
I :
13 Shopping
I
6 9 Outros
I FOFII
5
PARTICIPACAO Fll (% do patrimonio liquido)
HLOG11 14,3%
TVRI11 10,2%
HREC11
HGBS11
GTWR11
RBVA11
HAAA11
HGBL11
HDOF11
HGCR11
BTCI11
cJcT11
HSML11
CPTS11
CEOC11
MCCI11
| 1,3%]
| 1,2% |
| 1,2% |
[ 1,1% |
[1,0% |
. 59%

Em linha com o regulamento do fundo, este detém periodo de até 180 dias contado do encerramento de cada
emissao de cotas para enquadramento.

DESEMPENHO DO FUNDO

RESULTADO

0 Fundo anunciou distribuicao de R$ 0,56 por cota como rendimento referente ao més de janeiro de 2025, com
pagamento em 14 de fevereiro de 2025, aos detentores de cotas em 31 de janeiro de 2025.

A politica de distribuicdo de rendimentos do Fundo estd de acordo com a regulamentacdo vigente, que prevé a
distribuicao de no minimo 95% do resultado semestral auferido a regime de caixa.

Relatério Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 12
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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 aquisicao incluindo custos e despesas
relacionados) é considerada no calculo do resultado, influenciando a distribuicdo de rendimentos, enquanto 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
ndo 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 numero de cotas do fundo em cada més para que seja possivel a comparacao do resultado
do fundo.

Jan/25 R$/Cota 2° Sem 2024 R$/Cota’
Fundos Imobiliarios 13.242.615 0,62 13.057.994 0,57
Rendimento Fllis 13.683.524 0,51 12.657.363 0,55
Ganho de Capital® -53.663 0,10 471.433 0,02
IR Ganho de Capital -387.246 0,00 -70.802 0,00
Receita Financeira 250.594 0,01 261.546 0,01
Renda Fixa 250.594 0,01 261.546 0,01
Total de Receitas 13.493.209 0,63 13.319.541 0,58
Total de Despesas -735.797 -0,04 -893.616 -0,04
Resultado 12.757.412 0,59 12.425.924 0,54
Rendimento Distribuido 12.905.085 0,56 13.673.004 0,59

" Valor médio do 2° semestre de 2024

2 Ganho de Capital: diferenca entre valor de venda e valor de aquisicéo, incluindo custos de corretagem, quando aplicavel. Importante notar que
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

RESULTADO GERADO E RENDIMENTO DISTRIBUIDO (R$/cota)

0 gréfico 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 nUmero de cotas do fundo em cada més para que seja possivel a comparacao do resultado
do fundo.

O FFO do fundo em janeiro/25 foi de R$0,57/cota, impactado positivamente pelo ajuste semestral para o
cumprimento da regra de distribuicao de 95% do resultado no semestre de alguns fundos da carteira, e R$0,54/cota
na média mensal de 2024. O resultado por sua vez, que considera além dos rendimentos mensais também os lucros
ou prejuizos realizados com venda de ativos, foi de R$ 0,55/cota no més e R$0,60/cota na média mensal de 2024.

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 alocacao em ativos de qualidade que possibilitem a distribuicdo de um rendimento consistente.

Cabe destacar que em janeiro o HFOF encerrou o més com R$ 0,61 por cota de resultados acumulados em periodos
anteriores e ainda nao distribuidos.

Relatério Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 13
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m Flls - Rendimentos

0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
0,01
0,02
L2 0,51
1 | ————1 I I
-0,04 -004 004 005 5,5, -004 004 004 004 54, -004 _g03
fev/24 mar/24 abr/24 mai/24 jun/24 jul/24  ago/24 set/24 out/24 nov/24 dez/24 jan/25
fev/24 mar/24 abr/24 mai/24 jun/24  jul/24 ago/24 set/24 out/24 nov/24 dez/24 jan/25 ":‘;‘:;a
FFO 0,55 0,56 0,54 0,53 0,53 0,65 0,50 0,50 0,51 0,48 0,49 0,57 0,53
Resultado 0,54 0,58 0,58 0,57 0,58 0,64 0,51 0,51 0,53 0,46 0,59 0,55 0,55
Rendimento 0,63 0,63 0,63 0,63 0,63 0,63 0,63 0,60 0,58 0,56 0,56 0,56 0,61
Resultado 1,16 1,10 1,056 100 094 095 083 074 069 059 062 061 -
Acumulado
LIQUIDEZ E VALOR DA COTA
Negociacao B3 jan/25 2025
Presenca em pregobes 100% 100%
Volume negociado (R$ milhdes) 46,8 46,8
Volume médio diario (R$ milhoes) 2,1 2,1
Giro (em % do total de cotas) 3,8% 3,8%
Fonte: Hedge / Economatica
Relatdrio Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 14
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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 consideracao os rendimentos distribuidos pelo Fundo, reinvestidos
no proprio fluxo, e a variacdo do valor da cota. Este calculo é realizado considerando que pessoas fisicas que detém
guantidade 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 ligquida calculada considera o fluxo liquido de impostos e é comparada ao CDI, também liquido, com

aliquota de 15%.

HEDGE TOP FOFII 3 FlI 2023 2024 jan-25
Cota Inicial em Bolsa (R$) 69,69 80,00 57,79
Rendimento (R$/Cota) 7,55 7,41 0,56

Dividend Yield 10,83% 9,26% 0,97%
Cota Final em Bolsa (R$) 80,00 57,79 53,99
Ganho de Capital 14,79% -27,76% -6,58%
Retorno Total Bruto 25,63% -18,50% -5,61%
TIR bruta Mercado 27,03% -19,46% -5,64%
CDI Bruto 13,04% 10,88% 1,01%
TIR Lig. Mercado 23,92% -19,46% -5,64%
CDI Lig. 11,08% 9,24% 0,86%
Cota Inicial Patrimonial’ 81,50 82,47 67,49
Cota Final Patrimonial’ 82,47 67,49 65,10
Dividend Yield 9,26% 8,99% 0,83%
Dividend Yield Corrigido? 10,19% 8,41% 0,80%
Ajuste Impostos 0,00% 0,05% -0,02%
Variagao Cota PL 1,18% -18,17% -3,54%
Retorno Patrimonial® 11,38% -9,71% -2,76%
IFIX Bruto 15,50% -5,89% -3,07%

YTD
57,79
0,56
0,97%
53,99
-6,58%
-5,61%
-5,64%
1,01%
-5,64%
0,86%
67,49
65,10
0,83%
0,80%
-0,02%
-3,54%
-2,76%
-3,07%

" Cota Patrimonial: Cota patrimonial descontados os custos de emiss&o e incorporando os rendimentos a distribuir.

2 Dividend Yield Corrigido: Considera os rendimentos pagos, corrigidos pelo IFIX do periodo.

Inicio
100,00
54,75
54,75%
53,99
-46,01%

57,17%
62,20%
2,70%
-32,03%

3 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 andncio da distribuicéo.

4 Cota PL inicial em 27/02/2018. Fonte: Hedge / B3.

Para acessar a rentabilidade de anos anteriores clique no link.

1> 1.7%aa.

T.p 4,2%a.
1 > 4, a.a.
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GLOSSARIO
Ticker Fundo Segmento
BTCI11 FIl BTG PACTUAL CREDITO IMOBILIARIO CRI
CBOP11 CASTELLO BRANCO OFFICE PARK FDO INV IMOB - FlI Corporativo
CEOC11 FDO INV IMOB - Fll CEO CYRELA COMMERC. PROPERTIES Corporativo
CJCT11 CIDADE JARDIM CONTINENTAL TOWER FlI Corporativo
CPTS11 CAPITANIA SECURITIES Il FDO INV IMOB CRI
FVPQ11 FDO INV IMOB VIA PARQUE SHOPPING - FlI Shopping
GTWR11 FIl GREEN TOWERS Corporativo
HAAA11 HEDGE AAA FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO Corporativo
HDEL11 HEDGE DESENVOLVIMENTO LOGISTICO FlI Outros
HDOF11 HEDGE PALADIN DESIGN OFFICES FlI Outros
HGBL11 HEDGE BRASIL LOGISTICO INDUSTRIAL FlI Logistico
HGBS11 HEDGE BRASIL SHOPPING FDO INV IMOB Shopping
HGCR11 CSHG RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FDO INV IMOB - Fll CRI
HLOG11 HEDGE LOGISTICA FII Logistico
HREC11 HEDGE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FDO INV IMOB CRI
HSML11 HSI MALL FDO INV IMOB Shopping
KNIP11 KINEA INDICES DE PRECOS FIlI CRI
MCCI11 MAUA RECEBIVEIS IMOBILIARIOS Fll CRI
RBVA11 FDO INV IMOB RIO BRAVO RENDA VAREJO - FlI Renda Urbana
TVRI1T1 TIVIO RENDA IMOBILIARIA FlI Renda Urbana
VGHF11 VALORA HEDGE FUND FDO INV IMOB - FlI CRI

Relatdrio Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI
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DOCUMENTOS

Demonstracdes
Financeiras 2023

Regulamento vigente Informe Mensal

Autorregulagdo

ANBIMA

Este material foi preparado pela Hedge Investments, tem carater 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 questdes relativas a aspectos juridicos, incluidos aspectos de direito tributéario e das
sucessoes. As informacOes veiculadas, os valores e as taxas sdo referentes as datas e as condicdes indicadas no material e ndo serdo
atualizadas. Verifique a tributacdo aplicavel. As referéncias aos produtos e servicos sdo meramente indicativas e ndo consideram os objetivos
de investimento, a situacao 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 sao garantidos pelo
administrador do fundo, gestor da carteira, por qualguer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Projecbes
ndo significam retornos futuros. O objetivo de investimento, as conclusdes, opinides, sugestdes de alocacdo, projecdes e hipdteses
apresentadas sdo 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 atencao para as cladusulas relativas ao objetivo e a politica de investimento do Fundo, bem como as disposi¢cdes do prospecto que
tratam dos fatores de risco a que este esté 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 nao garante a disponibilidade, liquidacdo da operagao, liquidez, remuneracao, retorno ou preco dos produtos
ativos mencionados neste material. As informacdes, conclusdes e anéalises 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 distribuicdo 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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