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Rentabilidade Agosto 2024 12 meses Acumulado
Hedge Prev Icatu FIE 1,76% 7,79% 13,38% 28,99%
CDI 0,87% 7,10% 11,16% 38,33%

% CDI 203% 110% 120% 76%

PALAVRA DA GESTORA

Em agosto o mercado apresentou um aumento expressivo de instabilidade, especialmente no inicio
do més, devido a picos de volatilidade que ha muito tempo nao viamos. No curso do més, no entanto,
os mercados foram se acomodando, ainda que em novos patamares e com algumas convicgées mais
definidas se estabelecendo como, por exemplo, a trajetéria da taxa de juros nos EUA. Pode-se dizer
gue o discurso do Presidente do Banco Central Americano (FED), Jerome Powell, no encontro de
Jackson Hole, promovido anualmente pelo Federal Reserve Bank de Kansas City, definiu a mudanca
na direcdo da politica monetdria do FED estabelecendo o inicio de um ciclo de afrouxamento
monetario nos EUA. Sabemos qual o remédio, mas ndo sabemos ainda qual serd a dose, ou seja, a
duvida é se vird uma queda de 0,25% ou de 0,50% para iniciar esse ciclo. Acreditamos que o mais
provavel serd um corte de 0,25% nas taxas de juros em dezoito de setembro, seguido de mais dois
cortes iguais nas duas reunides seguintes que restam para encerrar o ano, terminando 2024 com os
juros entre 4,50% e 4,75% na maior economia do mundo. Em 2025 esperamos que o FED faca mais
cortes e finalize o ciclo de baixa nos juros nos EUA com uma reducao entre 150 e 200 bps e as taxas

ao redor de 3,50% ao ano.

Olhando para o Brasil estamos de certa forma na direcdo contrdria. Aqui, em movimento que comecgou
com o anuncio da mudanca de guidance para a trajetdria dos juros promovido pelo Banco Central do
Brasil (BACEN) em Abril, que encerrou o ciclo de afrouxamento monetario que o BACEN vinha
promovendo desde agosto de 2023 e estabilizou as taxas de juros em 10,50% ao ano, o mercado
passou a apostar em um inicio de uma politica de aperto monetdrio com alguns economistas
acreditando que em dezoito de setembro, na reunido do Comite de Politica Monetdria (COPOM)
teremos uma aumento nas taxas de juros de 0,50% elevando a SELIC para 11% e o inicio de um ciclo
de alta de 200 bps. O dito mercado comprou essa majoracao dos juros peitando o BACEN e abrindo
uma divergéncia grande entre as expectativas dos analistas expressas na pesquisa FOCUS do BACEN
(11,25 % em 09/09) e as taxas do mercado futuro de juros na B3 (11,80%). Nossa opinido é que o
BACEN perdeu de certa forma a guerra da comunicacao ao se manifestar em excesso, com o indicado
a presidéncia do BACEN, Gabriel Galipolo, insistindo em demonstrar que ndo serd um preposto do

presidente Lula ao assumir a presidéncia do BC em 2025 e se esforcando em demonstrar essa
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“independéncia” em seguidas manifestacdes publicas ao longo do més que contribuiram para o atual
impasse. Nossa impressao é que o presidente do BACEN, Roberto Campos Neto, gostaria que o debate
agora fosse se as taxas ficariam inalterados, a espera da decisdo do FED ou subiriam 0,25% para
tentar frear a economia, mas ao contrario o mercado aposta em uma alta entre 0,25% e 0,50% na

proxima reuniao.

Sem duvida a questéo fiscal estd no centro desse debate. Pode-se dizer que o envio do Projeto de Lei
Orcamentaria (PLOA) trouxe uma impressao de que os gastos com Beneficio de Prestacao Continuada
(BPC) e gastos previdencidrios estao subestimados entre R$ 17 e R$ 22 bilhdes, sem falar que o
Governo acumula até julho um déficit primario de R$ 77 bilhdes quando a banda de baixa da meta de
déficit primario deveria ser de R$ 28,8 hilhdes. Algumas receitas estao superestimadas, em especial
aquelas decorrentes de decisdes do Conselho Administrativo de Recursos Fiscais. Para 2024 a
previsao é de arrecadacao de R$ 54 bilhdes, agora ja revista R$ 38 bilhdes, e para 2025 a PLOA prevé
R$ 28 bilhdes de receitas nessa rubrica, sendo que em 2024 até o fim de julho se arrecadou apenas

R$ 87 milhoes.

O outro ponto de destaque na discussao sobre qual sera a trajetéria dos juros a partir da préxima
reunido do COPOM diz respeito aos numeros do crescimento do PIB do segundo trimestre de 2024. O
IBGE divulgou dados que apontam para um crescimento do PIB de 1,40% no segundo trimestre de
2024 quando comparado com 2023, o nUmero foi bem acima dos esperados 0,90%. A maioria dos
analistas acredita agora em crescimento do PIB para 2024 da ordem de 3%. Os destaques foram a
inddstria que subiu 1,80%, impulsionada entre outros pela construcao civil, o volume de
investimentos, a chamada Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF), que subiu 2,10% e o consumo tanto
das familias como do Governo que aumentaram 1,30% cada um. O destaque negativo foi o setor
agropecuario cujo PIB caiu 2,30% quando comparado com o mesmo trimestre de 2023. Alguns
economistas acreditam gque esses nimeros robustos de crescimento do PIB podem sugerir um hiato
de produto positivo indicativo de uma economia superaquecida. Para esse grupo mais alarmista, os
ndmeros refletem um forte aumento nos programas de transferéncia de renda do governo, a taxa de
desemprego em 6,80% no trimestre encerrado em julho, antecipacao de pagamentos de precatdérios
e politicas de ganhos reais do saldrio-minimo, além de aumento da massa salarial e avanco no crédito.
Cabe destacar também que, com relacao a FBCF, quando se compara com o segundo trimestre de

2023, o crescimento foi de 5,70%, o maior desde o primeiro trimestre de 2015.

Por fim, temos que lembrar, ainda sobre o orgamento, que o Governo voltou com a proposta para
2025 de aumento da aliquota da Contribuicdo Social sobre Lucro Liquido (CSLL) de 1% em geral e 2%

para o setor financeiro e também um aumento do imposto de renda incidente nos juros sobre capital
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proprio de 15% para 20%. Essa proposta seria para tentar compensar a continuidade da desoneracao
da folha de pagamentos de empresas e municipios e foi muito mal-recebida pela sociedade e pelo

Congresso. A verdade é que o orcamento apresentado no PLOA ndo é muito realista.

Mas temos também o outro lado da moeda: alguns analistas, com quem concordamos, acreditam que
o impulso fiscal alcancou seu pico no segundo trimestre. Vamos as razoes para tanto: a regularizacao
do pagamento dos precatdrios em fim de 2023; antecipacdo do pagamento do 13° saldrio e de
beneficios previdencidrios dos aposentados; concentracdo de pagamento de emendas parlamentares
entre maio e julho por causa da eleicdao municipal, enfim, gastos que nado veremos no segundo
semestre; além do inicio do contingenciamento do orcamento de 2024 em julho. O fato de a producéao
industrial ter caido 1,40% em relacao a junho ja seria um indicador dessa desaceleracao. Parece-nos
gue ja esta contratada uma diminuicdo dos gastos até o final do ano. Para quem gosta de olhar o copo
cheio e ndo vazio existe o risco de nos préoximos dois anos termos o maior ciclo de crescimento e o

menor nivel de desemprego da década, além da retomada do investimento publico e privado.

Esses sdo os fatos que serdo levados em conta para a decisdo do COPOM em dezoito de setembro. A
partir dessa decisao teremos como definir se entraremos em um novo ciclo de aperto monetario, onde
a renda varidvel sofre para performar ou se estamos no meio de uma parada para arrumacao e
ficaremos em compasso de espera para avaliar a velocidade da reducao de juros que o FED vai fazer

nos préximos meses.

Segue abaixo uma tabela com as variacdes dos mercados em julho e agosto, além do acumulado

para 0 ano:
Variacao dos Indicadores Jul-24 Ago-24 2024
Ibovespa 3,02% 6,54% 1,36%
IFIX 0,52% 0,86% 2,48%
Délar (R$ / U$) 1,86% -0,10% 16,83%
DI Fut - Jan/25 -6 bps +28 bps +96 bps

Mais uma vez agradecemos a confianca em nds depositada.

Equipe de Gestao Hedge Investments
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ATRIBUICAO DE PERFORMANCE E DESTAQUES DO MES

Resultado real - ex CDI Agosto Acumulado

Classe de ativo 2024 2024
Fundos Imobilidrios 0,66% 3,46%
Renda Variavel 0,55% 2,95%
Renda Fixa 0,53% 2,93%
Fiagro 0,20% 0,58%
FIDC 0,11% 0,52%
Fundos -0,11% -1,07%
Taxas e Custos -0,19% -1,57%
Resultado do Fundo 1,76% 7.79%

RENDA VARIAVEL

A carteira de acdes teve uma variacao positiva
de +6,49% contra +6,54% no indice Bovespa.

Ativos do setor de saneamento e determinado
ETF foram o0s destaques da carteira,
contribuindo com +20,13 bps e +10,36 bps
para o book, respectivamente.

FIAGRO

As alocagbes em fundos classificados como
Fiagro trouxeram ao fundo um resultado de
+11,51 bps no més.

RENDA FIXA

As alocacbes em titulos de renda fixa
retornaram +55,27 bps no més de agosto. Os
destaques da carteira foram as posicoes em
titulos publicos, que retornaram +32,09 bps e
as operacoes de CRI, que retornaram +11,69
bps.

2,93 mam = -

2,95 -1,57

3,46 l

Renda RendaFixa Fundos FIDC Fiagro Fundos Taxas Total

Variavel Imab. e Custos

FUNDOS IMOBILIARIOS

O resultado dessa classe de ativos foi de +5,99%
contra +0,86% do IFIX.

O destaque da carteira foi um ativo do segmento
de lajes corporativas, que retornou +55,26 bps
no més.

FIDC

As alocacdes em fundos classificados como FIDC
tiveram um resultado positivo em +20,31 bps no
més.

FUNDOS

As alocacdes em fundos classificados como
multimercado tiveram um resultado negativo
em -10,66 bps no més.
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OBJETIVO

A estratégia do fundo busca gerar retornos em diversos mercados, privilegiando investimentos com exposicéo a ativos reais, ligados ao setor imobiliario. Pode aplicar
até 40% de seu patrimodnio liquido em ativos financeiros no exterior.

POLITICA DE INVESTIMENTOS

0 Fundo tem por objetivo proporcionar rentabilidade superior ao CDI ao seu Cotista através de investimentos em diversas classes de ativos financeiros disponiveis
nos mercados de renda fixa, renda variavel, cambial, derivativos e cotas de fundos de investimento, sem o compromisso de concentragcdo em nenhuma classe
especifica.

PERFORMANCE RENTABILIDADE ACUMULADA
Retorno anualizado do fundo 9,25% Fundo  ——CDI
Retorno anualizado do CDI 11,94% 50%
Desvio padrao anualizado 4,37%
indice de sharpe -0,61 40%
NUmero de meses positivos 22 30%
Ndmero de meses negativos 14
Numero de meses acima do CDI 14 20%
Numero de meses abaixo do CDI 21
Maior rentabilidade mensal 3,26% 10%
Menor rentabilidade mensal -2,71% %
Value at Risk 1 dia (95% conf.) ** -0,46%
Patrimonio liquido R$ 7.368.859 -10%
Patriménio médio em 12 meses R$ 6.904.633 out-21 abr-22 out-22 abr-23 out-23 abr-24
**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
7% ——Vol 40 dias = =——Vol desde o inicio
20%
6%
16% 55
12% 4%
8% I 3%
2%
4% I I 1%
0% 7-. l-- o 0%

@ -1,50-1,35-1,20-1,05-0,90 -0,75 -0,60 -0,45 -0,30 -0,15 0,00 0,15 0,30 045 0,60 0,75 090 1,05 1,20 1,35 150 = out-21 abr-22 out-22 abr-23 out-23 abr-24
Publico-alvo Varejo  Taxa de administragdo *** 2,0% a.a. Hedge Prev Icatu Real Estate FIE FIM CP
Gestor Hedge Investments Taxa de performance N&o ha Dados bancarios CNPJ: 42.494.990/0001-01
Administrador BEM DTVM Cota Fechamento Bradesco | ag. 2856 | c/c 38.219-1
Custodiante Banco Bradesco S.A. Cota de aplicagéo D+1 Aplicagdo minima N&o ha
Auditor DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Cotizagéo resgate D+7 Saldo minimo N&o ha
Anbima Previdéncia Multimercado Livre Liquidagéo resgate D+9 Movimentagdo minima N&o ha
Class. de risco Arrojado Horario movimentagéo Até as 18h00 Tributagéo Longo prazo

*** Inclui taxa de custodia
RENTABILIDADE
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano CDI Acum Fdo. Acum CDI

2021 - - - - - - - - - - - 0,02 -0,06 -020 -0,20 1,68 1,79 1,67
2022 0,80 0,16 238 -140 034 271 -024 2,38 2,31 076 -070 -043 216 1020 3,99 14,25
2023 -003 -062 -002 125 2,82 3,26 1,86 0,47 072 -056 259 2,48 15,08 13,05 19,66 29,16
2024 -0,04 2,14 2,88 -029 -034 0,16 1,32 1,76 7,79 7,10 28,99 38,33
Rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de resultados futuros; Fundos de to N&0 s&0 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

0800 761 6146 | www.hedgeinvest.com.br. Supervisao e Fiscalizacao: Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM. Servico de Atendimento ao Cidadao: www.cvm.gov.br.
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