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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$ 68,39

ADMINISTRADORA
Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda.

GESTORA
R$ 55 04 Hedge Investments Real Estate Gestao 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 27 bi TAXA DE PERFORMANCE
V4 20% sobre o que exceder o IFIX - semestral

cODIGO DE NEGOCIAGCAO
HFOF11

72.852 TIPO ANBIMA

TVM Gestao Ativa - Titulos e Valores Mobiliarios

PRAZO
Indeterminado

23.046.000

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: margo/25.
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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 portfdlio.

PALAVRA DA GESTORA
CENARIO MACRO E POLITICO

Seguindo o ritmo de fevereiro, quando tivemos um movimento de recuperagao em praticamente todos os
mercados financeiros locais, em marco tivemos mais um més positivo para os principais indicadores de mercado.

Tivemos forte recuperacdo do IFIX, que subiu 6,14% e terminou 0 més com uma alta acumulada no ano de 6,32%.
Também o Ibovespa teve performance bastante positiva, terminando o més com 6,08% de alta, acumulando um
resultado de 8,29% no ano. O ddélar se desvalorizou 2,10% em relacao ao real e terminou margo com uma
desvalorizacao de 7,58% no ano.

No mercado interno a tonica foi a eleicdo dos novos presidentes da Camara e do Senado, na qual ndo tivemos
surpresas com a confirmacao dos indicados Hugo Motta e Davi Alcolumbre sendo referendada por ampla
maioria. Também tivemos, com relativa tranquilidade, a aprovacao do Projeto de Lei Orcamentdria Anual (PLOA),
gue estima receitas e despesas financeiras da Unido para o exercicio de 2025, com a previsdo de um PIB anual
de R$ 12,4 trilhGes e um superavit esperado de R$ 15 bilhdes, que deve ser muito dificil de ser alcancado.

A principal noticia no campo econémico foi a reunido do Comité de Politica Monetaria (COPOM) do Banco Central
do Brasil (BACEN) realizada em 18 e 19 de marco. Apds completar o guidance previsto ainda no mandato de
Roberto Campos Neto e aumentar a Selic para 14,25%, o COPOM deu um novo guidance de que deveremos ter,
para a reunido de maio, um novo aumento, porém de menor magnitude, o que nos leva a esperar uma alta entre
0,25% e 0,75%.

Isso posto, no campo interno, o que pode causar mais ruido é o julgamento dos acusados de tentativa de golpe
em 08/01/2023 no Supremo Tribunal Federal e uma eventual votacdo de um projeto de anistia no Congresso
para esses mesmos acusados.

No Congresso deve ser aprovado o projeto de lei do executivo que isenta de pagamento de imposto de renda as
pessoas que recebam até R$ 5.000,00 e a discussdo serd mais dura no que tange as alternativas para se
financiar essa isencao, que tem um custo estimado de R$ 27 bilhoes.

Tivemos ao longo de marco, no campo interno, o antncio do PIB de 2024, que ficou em 3,40%, com destaque
positivo para a industria, que subiu 3,30%, e para servicos, com alta de 3,70%, tendo como ponto negativo a
gueda do PIB do setor agropecudrio, na magnitude de 3,20%. Esses nimeros sado expressivos, afinal esse ja é o
guarto ano seguido com crescimento do PIB superior a 3%, mas ndao podemos esquecer que esse crescimento
foi impulsionado por estimulos fiscais significativos desde a PEC da transicdo ao pagamento de precatdrios, além
de um reajuste real do saldrio-minimo levando a um aumento de 4,80% no consumo das familias. Cabe notar
gue no ultimo trimestre de 2024 tivemos um crescimento de apenas 0,20%, o que j& antecipa uma desaceleracao
do crescimento em 2025.

Falando sobre estatisticas divulgadas ao longo desse primeiro trimestre, tivemos também pontos negativos.
Podemos citar, por exemplo, no campo dos gastos do governo, o aumento dos dispéndios com o BPC, beneficio
igual a um saldrio minimo pago a idosos carentes a partir de 65 anos e a pessoas com deficiéncia de qualquer
idade e renda familiar de até 4 do salario minimo por pessoa e ndo cumulatividade com outros beneficios, que
aumentaram de R$ 8,8 Bilhdes em janeiro 2024 para R$ 10,10 Bilhdes em janeiro 2025, sendo que o cadastro
de mais de 31 mil pessoas esté errado e houve pagamento para mais de 2.500 mortos.

Outro destaque negativo foram os nimeros da previdéncia para 2024, que chegaram a um déficit de 3,45% do
PIB, evidenciando a necessidade de fazermos nova reforma da previdéncia nos préximos anos. Outro dado que
chama a atencdo quando analisamos as contas publicas é que tivemos um crescimento expressivo das despesas
liguidas com o pagamento de juros nominais, que sairam de R$ 718,3 Bilhdes ou 6,60% do PIB em 2023, para
R$ 950 Bilhdes ou 8% do PIB em 2024.

A verdade é que, sem analises técnicas, as metas de inflacao estabelecidas pelo Conselho Monetério Nacional
(CMN) tornaram-se cada vez mais ambiciosas, culminando na meta atual de 3% de inflagao, o que exige taxas
de juros mais elevadas do que poderiamos ter se tivéssemos meta de inflacdo melhor calibrada e essas taxas
de juro enormes fazem crescer a divida publica, tendo como consequéncia termos um crescimento menor. O
problema é que com taxas de juros reais mais altas do que as taxas de crescimento econdmico que temos visto
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desde a implantacdo do sistema de metas de inflacao, a estabilizacdo da relacdo divida/PIB exige superdvits
primérios muito grandes.

Voltando ao tema das metas de inflacdo, apenas para reforcar o nosso ponto e pegando carona em artigo escrito
pelo economista Claudio Adilson Gongalez em 03/03/2025 no jornal O Estado de Sao Paulo, vemos que o regime
de metas de inflacdo comecou em 1999 e a inflacdo oficial sé se aproximou de 3% em duas oportunidades, 2006
(3,14%) e 2017 (2,95%). Por outro lado, a inflagao ultrapassou o teto em sete oportunidades. Com relagao ao
periodo todo de vinte e seis anos, a média da inflacdo foi de 6,30% e a mediana foi de 5,91%. Examinando os
ndmeros mais de perto temos que em 2006 a queda da inflacao foi consequéncia da forte valorizacédo do real
pela entrada de divisas das exportacdes devido ao superciclo das commodities puxado pela China. Para se ter
uma ideia, a taxa de cambio fechou 2006 ao equivalente a precos de hoje a R$3,77/d6lar. J&4 em 2017, houve a
aprovacdo de medidas estruturais como o teto de gastos, tinhamos uma taxa de desemprego acima de 12%,
reflexo da forte recessado que durou do segundo trimestre de 2014 até o Ultimo trimestre de 2016, além de um
juro real de 7%, enorme para uma época de juros internacionais proximo ao redor de 1%. Esse quadro fez com
gue o CMN decidisse em 2018 por uma queda escalonada da meta de inflacdo depois de 13 anos de meta a
4,50% e assim tivemos uma meta de 4,25% em 2019 caindo 0,25% por ano até os 3% de 2024, sem qualquer
estudo formal para embasar esse movimento.

Esté mais do que na hora de fazermos uma correcdo de rumo e nos adequarmos a nova realidade mundial vinda
de pandemia, conflitos geopoliticos, aumentos de tarifas e choques climaticos afetando o preco dos alimentos,
gue tornam impossivel atingirmos uma inflacdo de 3% ao ano e o esforco para tentar alcancar essa meta sera
tdo grande que nos levara a uma recessao. Enfim, sempre voltamos a bater nessa tecla porque nos parece um
ponto muito importante de ser ajustado e estd nas maos do governo fazé-lo, visto que o CMN é formado por
Haddad, Tebet e Galipolo.

O fato é que, tanto no campo politico guanto no campo econdmico, terminamos marco com grandes desafios,
mas de certa forma com relativa tranquilidade em como enderecar as questdes internas. No entanto, o terremoto
veio de fora, com o anuncio das tarifas que os Estados Unidos (EUA) pretendem implantar para as importacoes
de quase todas as suas contrapartes comerciais no mundo. Desde o fim de fevereiro os EUA implementaram
tarifas a serem aplicadas na importacao de diversos produtos, inicialmente para Canada, México e China e para
importacdes de aco e aluminio, e depois para praticamente todas as nacbes que tém alguma relevancia no
comércio bilateral de mercadorias e servicos com os Estados Unidos da América, mas principalmente a China,
pais com o qual os EUA tém o seu maior déficit na balanca comercial. Esse ambiente de preocupacéo so fez
aumentar, até chegar o dia 02/04/2025, chamado pelo presidente Trump de Liberation Day, em que, dos jardins
da Casa Branca, sede da Presidéncia da Republica dos EUA, anunciou as chamadas tarifas reciprocas que
atingiram mais de 50 paises, deram inicio a uma discussdo com as principais contrapartes comerciais dos EUA
e viraram os mercados de cabeca para baixo, com as bolsas americanas caindo mais de 10% e os mercados
especulando que a efetivacdo dessa nova politica tarifaria vai levar os EUA, e por consequéncia grande parte das
economias mais avancadas do mundo, a uma recessao. Os EUA, apds esse anuncio, iniciaram negociacdes com
diversos paises do mundo e suspenderam a entrada em vigor da nova politica tarifaria por 90 dias, exceto para
a China em que as tarifas chegaram a 145% do lado americano e 125% pelo lado chinés, que retaliou os EUA
apds o anuncio das tarifas reciprocas.

Enfim essa questao da guerra tarifaria serd discutida em nossa préxima Carta.

Mais uma vez agradecemos a confianca em ndés depositada.

Equipe de Gestao Hedge Investments
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PRINCIPAIS DESTAQUES - HFOF11
RENDIMENTOS

O HFOF anunciou a distribuicdo de R$ 0,56 por cota como rendimento referente ao més de margo de 2025, com
pagamento em 14 de abril de 2025, aos detentores de cotas em 31 de marco de 2025.

O 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.

Como informado em 2024, o Fundo estava passando por um processo que visava encontrar o patamar de
rendimentos com uma linearizacdo mais préoxima do resultado recorrente esperado. Com a elevacdo do
resultado do Fundo observada nos primeiros meses de 2025, decorrente de melhoras operacionais em
algumas posicdes e movimentacdes realizadas pela equipe de Gestao, o Fundo tem observado um FFO em
linha com a distribuicdo atual e, dessa forma, 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, 23% 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 7 anos de vida do Fundo, a soma dos rendimentos distribuidos foi de R$56,43/cota.
Considerando o reinvestimento deste fluxo pelo CDI liquido, a renda atualizada seria de R$76,45/cota.

Neste mesmo periodo, o investimento de R$100 no CDI teria produzido uma renda liquida atualizada de
R$62,70/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 FFOMédio (R$/cota/més)  mRendimento Médio (R$/cota/més)  mCDI Liguido (R$/cota/més) || H | |
Rendimento Rendimento CDI Liguido

Acumulado Corrigido pelo (R$/cota)
(R$/cota) CDI Liquido

0,94 0,92
0,88
0,85
(R$/cota)
0,77
oee R$ 76,45
0,63 45
e 0,59 083 061 0,61 0,61
0,56 057 0,56
0,51 0,52 @ R$ 62,70
: 0,45 R$ 56,43
0,42
0,39
0,31

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Desde o Inicio

MOVIMENTACOES

No més de margo o HFOF movimentou no total R$14,0 milhdes, sendo R$ 9,7 mi em compras e R$4,4 mi em
vendas, mais cautelosos devido a elevada volatilidade observada.

Nossos principais investimentos deram-se por meio da compra de fundos logisticos em bolsa. Além disso
realizamos giros no secundério de alguns fundos de CRI, segmento que segue como a principal classe investida
do portfélio, trocando algumas posicbes que apresentaram menor variacdo em relacdo ao mercado.

Nos ultimos 12 meses, o HFOF movimentou R$1,2 bilhdo entre compras e vendas, equivalente a 72,5% do seu
patriménio liqguido médio no periodo.

Relatdrio Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 6
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RETORNO DESDE O INiCIO DO FUNDO

Desde o inicio do HFOF, a cota patrimonial ajustada pelos rendimentos distribuidos apresentou um retorno de
44,5%, enquanto o retorno do IFIX foi de 44,3%, 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$ 0,66/cota/més ao longo dos seus 85 meses de vida, equivalente a um carrego de
8,4% a.a., considerando o reinvestimento desses rendimentos pelo CDI, ja liquido de impostos.

76,4% 73,8%
62,7%
44,5% 44,3%
15,2% 13,4%

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 31/03/2025.
" 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 compdem 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
aliquota 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 FOFlls. O gréafico abaixo demonstra a participacdo do ganho de capital no
resultado do fundo a cada semestre:

Composicao do resultado

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

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

m Resultado recorrente ® 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.
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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;
(ii) 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 marco com um desconto de 20,3% 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 fevereiro, o investidor conseguiria obter um dividend
yield de 12,5%, superior aos 10,9% que seria obtido investindo diretamente nos ativos que compdem a
carteira do Fundo'.

Por sua vez, os ativos investidos também negociam abaixo do seu valor patrimonial e por vezes, inclusive,
abaixo de seu custo de reposicdo. Os Flls de tijolo da carteira acumulam um desconto de 30,1%, e os Flis de
papel um desconto de 4,4%.

Se os ativos do HFOF fossem negociados pelo valor patrimonial, a sua cota seria de R$ 90,56, um potencial
upside de 66,2%2 em relacdo a cota de R$ 54,48 no fechamento de marco, j& 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.

T A comparacao considera o rendimento recebido em comprar cotas de HFOF com o rendimento que seria recebido em marco-25 ao
investir na mesma proporcdo e nos mesmos ativos da carteira do HFOF, pelo valor de fechamento de 28 de fevereiro de 2025.

2 Célculo considera o valor de fechamento em bolsa dos fundos investidos em 31 de marco de 2025 e os valores patrimoniais de 28 de
fevereiro de 2025, Ultimos disponiveis.

Cota potencial HFOF11

66,2%
......... -
25,5%
R$68,39
R$54,48
Cota Mercado Cota Patrimonial Cota Potencial
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Segmento Agios/’eDtis"égio Agiol-/lggiégio Agio45teaslégio Upside Potencial
Mobiliarios 27,3% -4,4% -20,3% -23,8% 31,3%
Corporativo 19,6% -49,3% -20,3% -59,6% 147,6%
Logistico/Industrial 18,5% -23,9% -20,3% -39,4% 65,0%
Renda Urbana 15,3% -14,7% -20,3% -32,1% 47,2%
Shopping 12,9% -25,5% -20,3% -40,7% 68,6%
Outros 6,1% 14,%% -20,3% -9,1% 10,0%
Caixa e Provisdes 0,3% 0,0% -20,3% -20,3% 25,5%
Total 100,0% -24,5% -20,3% -39,8% 66,2%

Este més vamos explicar melhor o que significa o duplo desconto.

Diariamente a administradora do fundo divulga para o mercado em nosso site o patriménio liquido, com base
no valor atualizado dos ativos que estdo em nosso portfélio. Assim a cotacdo patrimonial de R$ 68,39/cota ja
incorpora as quedas nos precos dos ativos que tivemos nos ultimos anos.

Quando temos a cota em bolsa do HFOF negociando abaixo deste valor, no R$54,48, o desconto fica ainda
maior. Os ativos investidos pelo fundo também estdo sendo negociados em valores bem inferiores ao seu
patrimonial.

Ok...mas o que isto significa?

Significa que nestes niveis de preco o investidor estd adquirindo indiretamente uma posicdo no
empreendimento comercial WT Morumbi por R$9,5mil/m? no shopping Villa Lobos por R$25mil/m? e no
galp3o Citlog Viracopos por menos de R$1.500/m?, valores muito inferiores ao de reposicdo desses ativos.

Estes sao exemplos de 3 importantes investimentos do fundo.

CORPORATIVO - R$/m? SHOPPINGS - R$/m? LOGISTICO - R$/m?
WT Morumbi - Bolsa vs. Tijolo Villa Lobos - Bolsa vs. Tijolo Viracopos - Bolsa vs. Tijolo
105% 38% 76%
63% | 10% 4%
. . . i
R$19.471 H
R$34.954
R$31.815
R§2.542
i R$25.348
R$11.917 R$1.809
R$1.441
R$9.495 I
WT Morumbi WT Morumbi WT Morumbi Villa Lobos Villa Lobos Villa Lobos Viracopos Viracopos Viracopos
no HFOF na B3 Avaliacio no HFOF na B3 Avaliagio no HFOF naB3 Avaliagso
(HAAA1T) (jun/24) (HGBS11) (dez/24) (HLOG11) (dez/24)

Fonte: Hedge Investments e Economatica - Data base 31/03/2025.
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INDUSTRIA DOS FUNDOS IMOBILIARIOS

EMISSOES

No que diz respeito as novas emissdes, o volume total captado no ano foi de R$7,0 bilhdes e o atual pipeline de
ofertas, que congrega as emissdes em andamento e em andlise, no volume de R$18,6 bilhdes.

VOLUME CAPTADO EM 2025 VOLUME PIPELINE EM 2025

. Outros
Corporativo

Desenvolvimento @‘

Shopping

Qutros

Logistico Corporativo 3% @
Hibrido %

Logistico m

Renda Urbana w

CRI

Desenvolvimento

TOTAL CAPTADO OFERTAS PIPELINE (marco-24)
R$ 7,0 bi R$ 18,6 bi

Fonte: Hedge, B3 e CVM. Dados atualizados até 31/03/2025.
Pipeline: ofertas em andamento/em andlise na CVM ou de fundos que divulgaram fatos relevantes

No mercado secundério, o volume médio dirio de negociacao dos fundos imobilidrios em bolsa foi de R$ 330 mi
em marco de 2025.

401
328 327 321
286 291 31°
TITTTTT IIIII I

3T-21 4T-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, Economatica

Por fim, ressaltamos que os fundos imobilidrios seguem como produto com boa relacdo 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 mar/25)

RETORNO (%)

&

35% 30% 25% 20%

e @ 9

15

VOLATILIDADE ANUAL (%)

RISCO

Fonte: Hedge, B3 e Economatica. Periodo de 01/01/2011 a 31/03/2025.

CARTEIRA E PRINCIPAIS INVESTIMENTOS

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

Investimento por classe
de ativos (% de ativos)

m Fundos Imobilidrios

= Renda Fixa

COMPARACAO SEGMENTOS (% de ativos)

m % HFOF % IFIX

I 26
I, 20

8

I 13

17
I 15
6
I 13
12
I ¢

[
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Volatilidade

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%
2019 4,18% 17,97%
2020 20,98% 45,28%
2021 5,94% 21,15%
2022 5,19% 20,99%
2023 4,58% 17,15%
2024 7,26% 12,88%
2025 7,12% 16,73%
Estratégia

(% dos fundos imobiliarios)

= Renda

= Ganho de Capital

= Renda e Ganho

43 CRI
Corporativo
Logistico
Renda Urbana
Shopping

Outros

FOFII

11
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PARTICIPACAO FII (% do patrimdnio liquido)

HLOG11 13,3%
HREC11 10,6%
TVRI11 10,4%
HGBS11 9,4%
GTWR11 6,7%
RBVA11 4,9%
HAAA11 4,3%
HDOF11 ;
HGBL11 4,1%
HGCR11 4,0%
BTCI11 3,2%
CJCT11 2,7%
HSML11 2,3%
CPTS11 2,1%
CEOC11 1,8%
MCCI11 1,7%
KNIP11 1,5
FOFIls
HDEL11 KPR
PQAG11 KA
ceorP11 A
AVONEN  1,2%
FMOF11 [EKEA
VGHF11 KA
Outros’

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

NN Y
Y
2

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 a distribuicao de R$ 0,56 por cota como rendimento referente ao més de marco de 2025, com
pagamento em 14 de abril de 2025, aos detentores de cotas em 31 de marco 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.

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 aquisicdo incluindo custos e despesas
relacionados) é considerada no célculo do resultado, influenciando a distribuicado 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.

Relatério Gerencial Hedge TOP FOFII 3 FlI 12
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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.

mar/25 R$/Cota 1° Sem 2025 R$/Cota’
Fundos Imobiliarios 13.563.976 0,59 40.349.406 0,58
Rendimento Fllis 13.572.246 0,59 40.775.486 0,59
Ganho de Capital® -8.007 0,00 -38.261 0,00
IR Ganho de Capital -263 0,00 -387.819 -0,01
Receita Financeira 110.623 0,00 556.598 0,01
Renda Fixa 110.623 0,00 556.598 0,01
Total de Receitas 13.674.599 0,59 40.906.004 0,59
Total de Despesas -723.130 -0,03 -2.246.934 -0,03
Resultado 12.951.468 0,56 38.659.070 0,56
Rendimento Distribuido 12.905.760 0,56 38.716.605 0,56

" Valor médio do 1° semestre de 2025.

2 Ganho de Capital: diferenca entre valor de venda e valor de aquisicéo, incluindo custos de corretagem, quando aplicavel. Importante notar que
0 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 composicdo 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 comparacao do resultado
do fundo.

0 FFO do fundo em marco/25 foi de R$0,56/cota e R$0,54/cota na média mensal de 12 meses. O resultado por sua
vez, que considera além dos rendimentos mensais também os lucros ou prejuizos realizados com venda de ativos,
foi de R$ 0,56/cota no més e R$0,55/cota na média mensal de 12 meses.

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 operacbes exclusivas, negociacdes no mercado
secundario e na alocacao em ativos de qualidade que possibilitem a distribuicdo de um rendimento consistente.

Cabe destacar que em marco o HFOF encerrou 0 més com R$ 0,62 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 W Receita Renda Fixa

0,02

0,01 0,01 0,01 0,01

0,01 0,01 0,00

0,01
0,01

0,59

0,00

.
-0,04 -0,05

e

[ ] |
-0,04 -0[04 '0,04 _0[03 '0,03 '0,03

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

abr/24 mai/24 jun/24 jul/24 ago/24 set/24 out/24 nov/24 dez/24 jan/25 fev/25 mar/25 I\:ézﬂa
FFO 0,54 0,53 0,53 0,65 0,50 0,50 0,51 0,48 0,49 0,57 0,56 0,56 0,54
Resultado 0,58 0,57 0,58 0,64 0,51 0,51 0,53 0,46 0,59 0,55 0,56 0,56 0,55
Rendimento 0,63 0,63 0,63 0,63 0,63 0,60 0,58 0,56 0,56 0,56 0,56 0,56 0,59
Resultado

1,05 1,00 0,94 0,95 0,83 0,74 0,69 0,59 0,62 0,61 0,61 0,62 -
Acumulado

LIQUIDEZ E VALOR DA COTA

Negociacao B3 mar/25 2025
Presenca em pregobes 100% 100%
Volume negociado (R$ milhdes) 51,4 147,0
Volume médio diario (R$ milhdes) 2,7 2,4
Giro (em % do total de cotas) 4,1% 11,9%

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
Cota Inicial em Bolsa (R$) 69,69 80,00
Rendimento (R$/Cota) 7,55 7,41
Dividend Yield 10,83% 9,26%
Cota Final em Bolsa (R$) 80,00 57,79
Ganho de Capital 14,79% -27,76%
Retorno Total Bruto 25,63% -18,50%
TIR bruta Mercado 27,03% -19,46%
CDI Bruto 13,04% 10,88%
TIR Lig. Mercado 23,92% -19,46%
CDI Lig. 11,08% 9,24%
Cota Inicial Patrimonial’ 81,50 82,47
Cota Final Patrimonial’ 82,47 67,49
Dividend Yield 9,26% 8,99%
Dividend Yield Corrigido? 10,19% 8,41%
Ajuste Impostos 0,00% 0,05%
Variagao Cota PL 1,18% -18,17%
Retorno Patrimonial® 11,38% -9,71%
IFIX Bruto 15,50% -5,89%

mar-25

53,60
0,56
1,04%
55,04
2,69%
3,73%
3,75%
0,96%
3,21%
0,82%
65,78
68,95
0,85%
0,90%
0,00%
4,83%
5,74%
6,14%

YTD
57,79
1,68
2,91%
55,04
-4,76%
-1,85%
-1,88%
2,99%
-1,88%
2,54%
67,49
68,95
2,49%
2,67%
0,00%
2,18%
4,85%
6,32%

" 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.
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.

Inicio
100,00
55,87
55,87%
55,04
-44,96%

58,34%
69,48%
2,98%
-28,00%

:I"P 2.0% a.a.

“T..» 5,4% a.a.
1
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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
FMOF11 FIl MEMORIAL OFFICE Corporativo
FVPQ11 FDO INV IMOB VIA PARQUE SHOPPING - Fll Shopping
GTWR11 FIl GREEN TOWERS Corporativo
HAAAT 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 FDO INV IMOB Logistico
HGBS11 HEDGE BRASIL SHOPPING FDO INV IMOB Shopping
HGCR11 PATRIA RECEBIVEIS IMOBILIARIOS - FDO INV IMOB 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 FlI CRI
MCCI11 MAUA RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FlI CRI
PQAG11 PARQUE ANHANGUERA FlI Logistico
RBVA11 FDO INV IMOB RIO BRAVO RENDA VAREJO - FllI Renda Urbana
TVRIT1 TIVIO RENDA IMOBILIARIA FlI Renda Urbana
VGHF11 VALORA HEDGE FUND FDO INV IMOB - FlI CRI
DOCUMENTOS

Demonstracdes

Financeiras 2023 R

Regulamento vigente

Autorregulacao

ANBIMA
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https://www.hedgeinvest.com.br/arquivos/HFOF/Documentos_Legais/2022_05_23_Regulamento.pdf
https://www.hedgeinvest.com.br/arquivos/HFOF/Demonstracoes_Financeiras/2023_12_HFOF_Demonstracao_Financeira.pdf
https://www.hedgeinvest.com.br/arquivos/HFOF/Demonstracoes_Financeiras/2023_12_HFOF_Demonstracao_Financeira.pdf
https://www.hedgeinvest.com.br/arquivos/HFOF/Informe_Mensal/2025_02_HFOF11_Informe_Mensal.pdf
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