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Rentabilidade Junho 2023 12 meses Acumulado
Hedge Alternative Investments 6,12% 9,34% 15,25% 150,44%
CDI 1,07% 6,50% 13,54% 92,07%

% CDI 571% 144% 113% 163%

COMENTARIO DO GESTOR

Em junho tivemos a consolidacao da melhora que o mercado ja vinha apresentando desde abril. 0 més
transcorreu sem grandes incidentes do ponto de vista politico, marcado pelo avanco da concertacao
em torno dos trés temas econdmicos que devem ser votados ainda esse més ou no maximo na volta
do recesso do Congresso Nacional que deve ocorrer na primeira semana de agosto. No momento em
gue escrevemos essa carta, o mais provavel é a aprovacao da reforma tributaria ainda em julho, com
a volta do voto de qualidade no CARF e a nova votacao do arcabouco fiscal pela Camara, apds as
alteracoes promovidas no Senado, sd em agosto. Cabe ressaltar que todas essas negociacées em torno
da agenda econémica contaram com a participacdo dos setores organizados da sociedade,
governadores e prefeitos e, muito embora o desenho final ndo contemple o desejo de todos, o espirito

republicano das discussoes contribuiu para a melhora do ambiente econdmico.

No campo econdmico tivemos boas noticias. Destacamos a Ultima reunidao do COPOM, em que o Banco
Central do Brasil (BACEN) sinalizou pela primeira vez que o inicio do afrouxamento da politica
monetdria deve comecar j& na préxima reunido, em agosto. As expectativas agora recaem sobre a
magnitude desse primeiro corte, com o mercado dividido entre uma queda de 0,25% ou de 0,50%.
Espaco para uma queda maior existe, porque as pressoes inflaciondrias parecem ter se acalmado e a
expectativa do mercado, capturada pela pesquisa Focus do BACEN, j& aponta para uma inflacdo ao
redor de 5% para 2023 e abaixo de 4% para 2024. Acreditamos que essas previsdes ainda sofrerdo
ajustes para baixo e vemos grande possibilidade de terminarmos 2023 e 2024 dentro da meta,
respectivamente 3,25% e 3,00%, acrescida da banda de 1,50%. Outro ponto importante em junho foi a
reunido do Conselho Monetario Nacional que confirmou a meta de inflacao de 2024 e 2025 em 3,00%
e estabeleceu esse mesmo nivel como meta para 2026. Embora nds acreditdssemos que havia espaco
para um aumento da meta de inflacdo, por motivos aqui ja apresentados nas nossas duas Ultimas
cartas, a decisao veio de encontro com a ampla maioria das expectativas do mercado financeiro e
contribuiram para uma forte queda das taxas de juros futuras e para a forte melhora que o mercado

apresentou em junho.

Falando dos nimeros do més, tivemos expressiva alta do Ibovespa que fechou junho com alta de

9,00%, fechando o semestre com 7,61%. O IFIX teve alta de 4,71% e com isso encerrou 0 primeiro
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semestre em 10,05% de alta, liderado pelos fundos de tijolo, em especial o0 segmento de shoppings
centers, que subiu 18,32%, apds ter terminado 2022 também na lideranca entre os diversos
segmentos que compde o IFIX, subindo 9,20%. Muito tem contribuido para essa melhora as
expectativas mais positivas para o crescimento do PIB brasileiro em 2023, com alguns analistas ja
acreditando que podemos terminar o ano com um crescimento da economia ao redor de 2,50%.
Tivemos também uma continuidade do movimento de valorizacao do real em relacdo ao ddlar com a
nossa moeda se valorizando 5,53% no més e terminando o semestre com apreciacao de 9,29%, a maior
valorizacdo semestral em sete anos. Os juros, como comentamos acima, apresentaram forte queda no
més de junho com os DI de janeiro 2025 e janeiro /2027 fechando o més respectivamente em 10,77%
e 10,14%, mais de 70 pontos base abaixo dos 11,48% e 10,91% de maio e bem abaixo dos fechamentos

de 2022, em 12,66% e 12,61%.

Gostariamos de destacar a excelente oportunidade de investimento para os mercados de renda
varidvel, em especial o mercado de fundos de investimento imobilidrio, que o inicio do ciclo de
afrouxamento monetario que comegara a ser promovido pelo BACEN a partir de agosto nos apresenta.
No ultimo ciclo de reducao das taxas de juros, iniciado em 2016 e que levou os juros de 14,25% para
6,50% entre setembro de 2016 e marco de 2018, e depois para 4,50% ao final de 2019, o IFIX
apresentou uma valorizacdo acumulada de 127%, muito superior aos 41% do CDI. O grafico abaixo
apresenta o comportamento da variacao de preco, sem considerar dividendos, dos fundos que
compuseram o IFIX em relacdo a taxa de juros desde 2010. Destaca ainda, na linha azul pontilhada, a
trajetdria esperada pelo mercado para as taxas de juros nos proximos meses, indicada pelos contratos
futuros de DI.
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Fonte: Hedge, Economatica. Data Base: 30/06/2022

Nossa expectativa é que teremos um segundo semestre muito positivo, com vérias ofertas, tanto de

acoes como de fundos imobilidrios, em um movimento de retomada da procura pelos investidores por
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uma maior exposicao a renda varidvel, principalmente em virtude de um movimento expressivo de
gueda das taxas de juros que se avizinha. A verdade é que temos muitos desafios pela frente nesse
comeco de governo, mas até agora o cenario tem se mostrado mais favoravel do que aquele previsto
no comeco de 2023 e os mercados vem reagindo de forma bastante positiva. Acreditamos que a pauta
econbmica deve estar resolvida ainda em agosto e com isso os mercados devem continuar
apresentando uma performance bastante consistente. Como dizem os grafistas, estamos embarcados

em um ciclo onde the trend is a friend, e, definitivamente, para a renda varidvel a tendencia é de alta.
Mais uma vez agradecemos a confianca em nds depositada,

EQUIPE DE GESTAO HEDGE INVESTMENTS.

DESTAQUES DO SEMESTRE

0 fundo encerrou o semestre com rentabilidade positiva de 9,34%, equivalente a 144% do cdi.

0 book de renda varidvel (acdes + indice) rendeu 15,77% contra 7,61% do Ibovespa no periodo. Os
segmentos que mais contribuiram para esse resultado foram o financeiro, shoppings e trade de indice.

As acdes de commodities foram as detratoras no semestre.

0 book de fundos imobilidrios teve uma valorizacao de 9,88% ficando pouco abaixo da valorizacdo do
Ifix, que fechou o periodo com 10,05%. O segmento de fundo de fundos foi o grande destague com alta
de 19% no semestre, aliado ao segmento logistico. Os fundos de lajes corporativas acabaram rendendo

abaixo do indicador.

Nossas posicoes de commodities também contribuiram para o resultado positivo, os trades em cafég,
ouro, petréleo, boi gordo e milho foram todos positivos, mas a valorizacdo do real frente ao ddlar,
acabou neutralizando o resultado das operacoes, vide que a maior parte das operacdes é feita em

bolsas internacionais.
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ATRIBUICAO DE PERFORMANCE E DESTAQUES DO MES

Resultado real - ex CDI Junho  Acumulado
Classe de ativo 2023 2023
Fundos Imobilidrios 5,36% 7,88%
Renda Variavel 1,23% 1,65%
Renda Fixa 0,05% 0,81%
Commodities 0,07% 0,46%
Operagoes Estruturadas -0,03% -0,01%
Moedas -0,37% -0,54%
Taxas e Custos -0,18% -0,92%
Resultado do Fundo 6,12% 9,34%

RENDA VARIAVEL

A carteira de acdes teve uma variacao de
+15,47%, contra +9,0% no indice Bovespa. Os
destaques positivos foram ativos do setor
financeiro, que resultaram em 59,9 bps. A
posicao de indice resultou em um ganho de 28,2
bps.

COMMODITIES

As operacdes no mercado de café e petrdleo
foram os destaques positivos e retornaram +5,0
bps e +2,2 bps, respectivamente. O book
commodities gerou um resultado positivo em
+7,3 bps.

RENDA FIXA

A alocacao em titulos de renda fixa trouxe um
resultado positivo em +8,1 bps. Os destaques
positivos foram as posicdes em titulos publicos,
fundos pds fixados e Fiagro, que representaram
altas de +3,4 bps, +2,9 bps e +1,1 bps,
respectivamente.

0.81 0,46
1,65 - o1 Wmm
, -0,54 [l s.34
7,88 0.92
Fundos Renda Renda Cmmd Op. Moedas  Taxas Total

Imob.  Variavel Fixa Estrut. e Custos

FUNDOS IMOBILIARIOS

O resultado dessa classe de ativo foi de +6,96%
no més, contra +4,71% do IFIX. As alocacdes nos
segmentos de fundos de fundos (Fof) e logistico
foram os destagues positivos da carteira,
contribuindo com +407,7 bps e +73,6 bps,
respectivamente.

MOEDAS

O book de moedas devolveu -37,1 bps,
finalizando o més comprado em contratos de
doélar.

OPERACOES ESTRUTURADAS

O Book de operacbes estruturadas que conta
com operacdes de Cédula de Produto Rural
(CPR), devolveu -3,1 bps no més.
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OBJETIVO

0 fundo tem como objetivo proporcionar aos seus cotistas rentabilidade superior ao CDI, mediante a aplicagao de seus recursos em ativos financeiros nos mercados
de renda fixa, moedas, commaodities, crédito, renda variavel e imobiliario, no Brasil e no exterior.

POLITICA DE INVESTIMENTOS

A estratégia busca gerar retornos em diversos mercados, privilegiando investimentos com exposi¢ao a ativos reais, ligados ao agronegécio e ao setor imobiliario. O
fundo admite alavancagem, e pode aplicar até 40% de seu patrimdnio liquido em ativos financeiros no exterior.

0O fundo teve inicio em 11/10/2004 e passou por mudanca de gestdo em 29/07/2015. A rentabilidade se refere ao periodo apés a mudanga.

PERFORMANCE RENTABILIDADE ACUMULADA
Retorno anualizado do fundo 12,34%
: ’ i Fundo ——CDI
Retorno anualizado do CDI 8,63% 170%
Desvio padrao anualizado * 11,30% 145%
indice de sharpe * 0,33
NUmero de meses positivos 59 120%
Ndmero de meses negativos 31 95%
Numero de meses acima do CDI 54
Numero de meses abaixo do CDI 35 70%
Maior rentabilidade mensal 7,72% 45%
Menor rentabilidade mensal -20,28%
Value at Risk 1 dia (95% conf.) ** -0,74% 20%
Patriménio liquido R$ 493.753.389 5%
Patrimdnio médio em 12 meses R$ 467.182.478 jul-15 jan-16 jul-16 jan-17 jul-17 jan-18 jul-18 jan-19 jul-19 jan-20 jul-20 jan-21 jul-21 jan-22 jul-22 jan-23
* Calculado desde a mudanca de gestéo até 30/06/2023. **VaR de fechamento do més. Retornos liquidos, livres de taxa de administragéo e performance. A rentabilidade néo € liquida de impostos
DISTRIBUIGAO DIARIA DE RETORNOS VOLATILIDADE ANUALIZADA
60% ——Vol 40 dias ——Vol desde o inicio
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® -150-1,35-1,20-1,05-0,90 -0,75 -0,60 -0,45 -0,30 0,15 0,00 0,15 0,30 0,45 0,60 0,75 090 1,05 1,20 1,35 1,50 = jul-15 jan-16 jul-16 jan-17 jul-17 jan-18 jul-18 jan-19 jul-19 jan-20 jul-20 jan-21 jul-21 jan-22 jul-22 jan-23
Calculado desde a mudanca de gestdo até 30/06/2023. Calculado desde a mudanca de gestao até 30/06/2023.
Publico-alvo Investidores profissionais Taxa de administragéo *** 15%aa. Hedge Alternative Investments FIC FIM CP
Gestor Hedge Investments Taxa de performance 25% sobre o CDI Dados bancarios CNPJ: 06.867.811/0001-70
Administrador Hedge DTVM Cota Fechamento Itati | ag. 3100 | c/c 0040372-8
Custodiante Hedge DTVM Cota de aplicagéo D+0 Aplicagdo minima R$ 500.000
Auditor PricewaterhouseCoopers Cotizagéo resgate D+30 Saldo minimo R$ 500.000
Class. Anbima Multimercado Multiestratégia Liquidagéo resgate D+31 Movimentagdo minima R$ 100.000
Class. de risco Arrojado Horario movimentagéo Até as 18h00 Tributagéo Longo prazo
*** |nclui taxa de custddia
RENTABILIDADE
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano CDI Acum Fdo. Acum CDI
2015 2,52 -2,08 4,28 3,27 0,00 0,24 8,38 5,83 8,38 5,83
2016 -5,81 6,06 3,35 3,00 2,69 -0,04 4,58 1,29 1,54 2,86 -2,59 -0,19 17,42 14,00 27,26 20,64
2017 4,57 526 -0,01 1,84 134 -017 0,05 4,06 4,79 489  -217 145 28,16 9,95 63,10 32,65
2018 1,89 0,59 0,79 053 400 -490 253 -0,18 -0,08 538 3,68 3,17 9,29 6,42 78,26 41,17
2019 4,86 197 0,90 1,58 1,30 2,20 1,76 1,29 2,04 4,90 2,60 6,68 37,02 597 144,24 49,59
2020 -152  -375 -2028 3,29 542 7,50 3,76 -1,41 374 231 7,72 336 -5728 2,77 131,36 53,73
2021 -071  -064 052 1,70 19 -244 -0,01 -1,42 218 -184 -219 211 -5,16 4,40 119,42 60,49
2022 1,12 0,16 1,13 -006 -080 -247 0,79 577 2,42 122 -398 -068 439 1237 129,05 80,35
2023 -1,82  -158 -0,95 1,60 5,94 6,12 9,34 6,50 150,44 92,07
Rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de resultados futuros; Fundos de 1to ndo sdo pelo do fundo, gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, do fundo garantidor de crédito (FGC); ao investidor &

recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e o regulamento do fundo de investimento antes de efetuar qualquer deciséo de investimento. Caso o indice comparativo de rentabilidade utilizado neste material ndo seja o parametro objetivo do fundo (benchmark oficial),
tal indicador € meramente utilizado como referéncia econémica. Para obter informagdes sobre o uso de derivativos, converséo de cotas, objetivo e ptiblico alvo, consulte o prospecto e o regulamento do fundo. Verifique a data de inicio das atividades deste fundo. Para
avaliacéo da performance de fundos de investimento, é recomendéavel uma andlise de, no minimo, 12 meses. Verifique se este fundo utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como s&o adotadas,
podem resultar em perdas patrimoniais para seus quotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigagao do cotista de aportar

recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Verifique-se este fundo esté autorizado a realizar aplicagdes em ativos financeiros no exterior. Este fundo pode estar exposto a significativa concentracéo em ativos /\
de renda variavel de poucos emissores. Para fundos que perseguem a manutencéao de uma carteira de longo prazo, ndo ha garantia de que o fundo tera o tratamento tributario para fundos de longo prazo. Verifique se

a liquidac&o financeira e convers&o dos pedidos de resgate deste fundo ocorrem em data diversa do respectivo pedido. A partir de 02/05/2008, todos os fundos de investimento que utilizam ativos de renda variavel
em suas carteiras deixam de apurar sua rentabilidade com base na cotacdo média das acoes e passam a fazé-lo com base na cotagao de fechamento destes ativos. Desta forma comparacdes de rentabilidade destes Autorregulacao
fundos com indices de acdes devem utilizar, para periodos anteriores a 02/05/2008, a cotagao média destes indices e, para periodos posteriores a esta data, a cotacao de fechamento. Ouvidoria Hedge Investments: ANBIMA
(11) 3124-4107 | www.hedgeinvest.com.br. Supervisao e Fiscalizacéo: Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM. Servico de Atendimento ao Cidad&o: www.cvm.gov.br.
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