
HREC11
MARÇO/2024

Este material foi preparado pela Hedge Investments, é meramente informativo e não deve ser entendido como oferta, 
recomendação ou análise de investimento ou ativos. O material é de uso exclusivo do destinatário, apresenta 
informações confidenciais e não pode ser copiado, reproduzido ou distribuído, total ou parcialmente, sem a expressa 
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Ativos incentivados

E acumularam R$888 bi em emissões durante 2023O estoque de ativos incentivados somavam R$1,6 tri em 2023

Mudanças nos critérios de emissão de ativos incentivados

Fonte: Hedge, Anbima e Bloomberg. Até 31/12/2023. ¹Estimativa considerando estoque de 2022 (Ministério da Economia) e volume emitido em 2023. 

R$ bi

LCA 459,0

LCI 360,7

CRI 183,6

CRA 127,7

Deb. Incentivadas¹ 265,0

FIIs 162,3

FIAGROs 10,9

Fundo de Investimentos 
Imobiliários 10,3%

R$ 1,6
trilhões

Fundo de Investimentos 
Imobiliários 3,4%

R$ 888
bilhões

R$ bi

LCA 410,0

LCI 285,9

CRI 50,9

CRA 43,6

Deb. Incentivadas 58,8

FIIs 30,3

FIAGROs 8,8
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Ativos incentivados
Mudanças nos critérios de emissão de ativos incentivados

Dezembro 2023 Aprovada lei que altera a tributação de fundos exclusivos e offshore¹

Fonte: Hedge, Economática. Data base: 29/02/2024. ¹Lei 14.754/23. ²Resolução CMN nº 5.118 e 5.119/2024. ³Índice IDA-IPCA Infraestrutura (Anbima) e IFIX CRI High Grade (Hedge), 
entre 01/02/2024 e 29/02/2024. 

Fevereiro 2024 CMN publica novas regras e diretrizes² mais restritivas para emissões de CRI e CRA

Fevereiro 2024
CMN publica novas regras e diretrizes² mais restritivas para emissões de LCI e LCA, 

além do aumento do prazo mínimo desses ativos

Fevereiro 2024 Desde então, as debêntures de infraestrutura tiveram valorização de +2,49%, vs 2,08% dos fundos de CRI High Grade³
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Indústria de FIIs de CRI

High Grade Middle High Yield

R$ 26,5 bi

Fonte: Hedge. Data Base: 29/02/2024. Considera os fundos imobiliários do IFIX, ponderados por sua participação. ¹Liquidez média diária dos últimos 3 meses.
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R$ 7,4 mi
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HEDGE RECEBÍVEIS IMOBILIÁRIOS – HREC11
Track record da gestão e do fundo 

INÍCIO EM 2020
HREC11

R$ 476 milhões

PATRIMÔNIO LÍQUIDO

0,8% a.a.

Tx ADM + GESTÃO

10 CRIs investidos

PULVERIZAÇÃO
Alocados em CRIs

106,9% do PL

9,2% a.a. ¹

Yield IPCA+

Fonte: Hedge. Data base: 29/02/2024. ¹ Yield implícito na cota de mercado no fechamento, bruto de custos do fundo
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Carteira de Investimentos

83 

17 

CLASSIFICAÇÃO (% de CRIs)

Renda

Desenvolvimento

92 

8 

INDEXADORES (% de CRIs)

IPCA

CDI

61 

32 

6 

SEGMENTOS DO LASTRO (% de CRIs)

Lajes Corporativas

Logístico

Shoppings Centers

68

15
85

DIVERSIFICAÇÃO GEOGRÁFICA (% de CRIs)

Fonte: Hedge | Data Base: 29/02/2024
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Macaulay Duration (Anos)

Interpolação das taxas
indicativas de NTN-Bs

HREC
PL IPCA + 8,1%

Prêmio de + 2,5% a.a.

IPCA + 5,6%
NTN-B

IMA-B
Benchmark

IPCA + 5,9%

HREC
Mercado IPCA + 9,2%

Posicionamento
Carteira Atual

Fonte: Hedge | Anbima | Data Base: 29/02/2024 
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Movimentações da Carteira
Últimos 12 meses

 

Transações

Spread Médio IPCA

Spread Médio CDI

Spread Médio Total

 

 

 

 

48 bps

152 bps

78 bps

R$ 125 mi

344 bps vs NTN-B

246 bps

310 bps

 

 

R$ 139 mi 

296 bps vs NTN-B

93 bps

231 bps

+ =

COMPRAS

GANHO DE SPREAD

VENDAS

Data Base: 29/02/2024 | Fonte: Hedge | Vendas consideram as amortizações de CRIs e operações compromissadas.
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Cota Mercado vs. Cota PL
Prêmio e desconto histórico

Fonte: Hedge Investments e Bloomberg – Data base 29/02/2024.
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Rentabilidade
Desde o início do fundo

Data Base: 29/02/2024 | Fonte: Hedge
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Perspectivas
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Rentabilidade Potencial
Dividend Yield considerando os cenários de inflação para 2024

Fonte: Hedge | Data Base: 29/02/2024

Dividend Yield
% a.a.

Cotação

R$ 8,40 R$ 8,60 R$ 8,80 R$ 9,00 R$ 9,20

IP
C

A

3,5% 10,9% 10,7% 10,4% 10,2% 10,0%

4,0% 11,3% 11,0% 10,8% 10,5% 10,3%

4,5% 11,6% 11,4% 11,1% 10,9% 10,6%

5,0% 12,0% 11,7% 11,5% 11,2% 11,0%

5,5% 12,3% 12,0% 11,8% 11,5% 11,3%
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Iniciativas da gestão e resultados
Medidas tomadas pela gestão para o aumento da liquidez do fundo

Desdobramento 
para base 10

Apresentações 
para Investidores

Contratação de 
Market Maker

Cobertura 
de Research Lives e Podcasts

Fonte: Hedge | Data Base: 29/02/2024

182

403

set/23 fev/24

Volume médio (R$ mil/dia)

362

1.252

set/23 fev/24

Número de negócios/dia

1.619

2.732

set/23 fev/24

Número de Investidores
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