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OBJETIVO DO FUNDO

0 HEDGE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO tem por objeto proporcionar a
seus cotistas a valorizacdo e a rentabilidade de suas cotas no longo prazo, conforme sua politica de . . . . ..
investimentos, preponderantemente pelo investimento em Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI). -~ -

INiCIO DAS ATIVIDADES

R$ 94,42 Outubro de 2020 e

ADMINISTRADORA
Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. = = =

GESTORA
R$ 98 0 0 Hedge Investments Real Estate Gestao de Recursos Ltda. - - -~
/

TAXA DE ADMINISTRACGAO (inclui Gestdo) -

0,80%* ao ano sobre PL ou valor de mercado, caso o Fundo integre o IFIX L

TAXA DE PERFORMANCE ...

R$ 278,9 mi 20% sobre o que exceder o IMA-B

OFERTAS CONCLUIDAS
Trés emissOes de cotas realizadas

CODIGO DE NEGOCIACAO
2.846.000 HREC11

TIPO ANBIMA
FIl de Titulos e Valores Mobiliarios Gestao Ativa

3 3 4 PRAZO

Indeterminado

PUBLICO ALVO
Investidores em geral

FACA PARTE DO NOSSO MAILING

Cadastre-se para receber por e-mail informacdes do Fundo como relatérios gerenciais, fatos relevantes e
outras publicacdes.

RELACAO COM INVESTIDORES

Para comentarios, criticas e sugestdes, mande e-mail para ri@hedgeinvest.com.br.

*0,60% ao ano se o PL for superior a R$ 1 bi
Fonte: Hedge / Itau. Data base: setembro-21.
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PALAVRA DA GESTORA

CENARIO MACRO E POLITICO

Setembro foi um més em gue assistimos a varias mudancas de percepcdo nos mercados e o resultado final
acabou sendo muito negativo. Surpreendente o fato de que a materializacao de uma melhora no enfrentamento
da pandemia através das campanhas de vacinacao, de certa maneira tdo antecipadas por nds e por varios
agentes de mercado, que pode ser verificada pela queda expressiva do nimero de mortes e novos casos, nao
tenha sido acompanhada por uma melhora nos mercados derivada de uma reabertura da economia e de
numeros animadores de atividade econdmica. Acreditamos que varios fatores acabaram contribuindo para que
essa situacao se estabelecesse.

Vamos comecar pelo campo politico, onde abrimos o més com muita preocupacdo e nervosismo e o
terminamos, de certa forma, com as instituicdes fortalecidas. Os dias anteriores as comemoracdes do dia 7 de
setembro foram nervosos, com varias declaracdes do Presidente da Republica convocando a populacao a vir as
ruas e a se manifestar contra os outros Poderes Constituidos da Republica, em especial o Judiciario, e
declarac@es de cunho autoritario que elevaram a temperatura a um nivel ndo visto em décadas no Brasil, tendo
como consequéncia um aumento da percepcao de risco do Brasil por receio de que pudesse haver uma eventual
ruptura institucional. Pode-se dizer que a corda esticou no ponto maximo de tensao mas nao rompeu, e aqui
houve inclusive uma reviravolta, pois o que assistimos a partir desse climax foi extremamente positivo. O préprio
Presidente da Republica publicou uma carta, alegadamente com mentoria ou redacdo alinhavada pelo ex-
presidente Michel Temer, em que reafirmou sua obediéncia a Constituicdo e o respeito as instituicées e a
autonomia do Judicidrio e do Legislativo. Dias depois desta carta, tivemos uma entrevista do presidente
Bolsonaro a revista Veja, onde ele descarta completamente a possibilidade de qualquer ruptura institucional no
Brasil e reafirma seu respeito a Constituicdo. Nossa percepcao foi que a pronta resposta da sociedade civil
através da imprensa, e o firme discurso dos presidentes dos Poderes Constituidos da Republica, em especial do
STF e do Senado, foram determinantes para o restabelecimento da tranquilidade no cenario posterior as
manifestacdes de 07/09. Como se nota, apesar de definitivamente termos entrado de forma antecipada no
periodo de tensao pré-eleitoral, terminamos o més de setembro muito melhor do que comegamos, mas para
nossa surpresa os mercados nao refletiram essa melhora.

No cenario externo, depois de varias especulacbes sobre o inicio do processo de tapering pelo FED, banco
central americano, que reduzird até a total interrupcao a aquisicdo de titulos, o que vem contribuindo para
aumentar a liquidez do sistema financeiro, assistimos em setembro a confirmacao de que esse momento
chegou e deve finalmente ser anunciado na reunido de novembro do FED, com conclusdo prevista para o final
de 2022, quando se iniciaria, provavelmente, um periodo de lento aumento das taxas de juros, sinalizando um
movimento suave de normalizacdo da politica monetaria do Banco Central americano, que provavelmente
ditara o ritmo e a conducado da politica monetaria em diversos paises do mundo. Apds o anuncio dessa, de
certa forma esperada, alteracdo na conducdo da politica americana pelo FED, as taxas de juros, em especial os
10y Treasuries passaram a apontar um nivel de juros acima de 1,50%, indicando que o mercado entendeu o
recado e que essa transicdo sera tranquila.

Se no campo da politica monetdria ndo tivemos surpresas, ndo podemos dizer o mesmo sobre a situacdo na
China, onde comecam os problemas que talvez expliqguem a ma performance do més. A situacdo pré-falimentar
da incorporadora Evergrande, com dividas da ordem de USD 300 bi, sem duvida trouxe uma piora para o
ambiente de negdcios ao redor do mundo por varias razdes, desde a incerteza a respeito de como as
autoridades chinesas irdo lidar com esse default e as consequéncias em setores e empresas afetadas, como
também o receio de ndo sabermos com exatidao qual o tamanho do problema no mercado imobilidrio chinés,
tanto na sua extensdo em numero de empresas afetadas quanto, e principalmente, no mercado de commodities
onde a China é o principal importador do mundo e d& sustentacdo a varias cadeias produtivas ao redor do globo.
Para ilustrar, basta observar o corrido nos ultimos meses no mercado de minério de ferro, onde depois de
assistir a uma impressionante escalada de precos que levou suas cotacdes ao nivel recorde de U$237/ton em
maio deste ano, verificamos perplexos a derrocada dos precos nos ultimos meses, que chegaram a vir a
U$96/ton em setembro, em uma queda de surpreendentes 60% em menos de quatro meses. Sim, a situagao
gue vem se materializando na China ao longo de 2021, desde as primeiras intervencdes nas empresas de
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tecnologia até a crise atual na construcao civil, passou a ser um ponto de atencéo e definitivamente contribuiu
para a ma performance dos mercados em setembro.

0 outro ponto de atencao, tanto para o Brasil quanto para o exterior, € a questdo energética. Estamos vendo os
precos do petréleo e seus derivados atingirem os maiores valores desde 2018 e isso ndo sé impacta a indUstria
através do aumento de custos que se propagam pela economia, trazendo um aumento de inflacdo, como
também cria gargalos de producdo que junto com aqueles ja produzidos pelas paralizacdes de cadeias
produtivas em funcao da pandemia, também acabam contribuindo para o aumento da inflacdo. Nesse aspecto,
ndo restam duvidas que temos um problema que deve ser acompanhado com muita atencdo, mas acreditamos
que essa questao de aumento da energia acabard se mostrando transitéria e 0o aumento de producao que deve
provocar trard a normalizacdo para os mercados.

Voltando para o Brasil, e ainda na questao do aumento da energia, temos uma situacao em especial mais
preocupante do que aquela que estamos vendo no mercado externo, principalmente pela crise hidrica, que afeta
o nosso mercado de forma intensa devido a maior participacdo das hidrelétricas na nossa matriz de
fornecimento de energia e, também, a recente escalada do ddélar, que acaba contribuindo para a alta de precos,
devido a formacdo do preco das commodities, nesse caso o petréleo, dar-se no exterior com cotacdes em
dolares americanos. Mais uma vez se discute a politica de precos dos combustiveis determinada pela Petrobras
e ainda a tributacao desse setor tdo importante para qualquer economia. Sem duvidas esses pontos contribuem
para a piora dos mercados, principalmente pelo impacto que trazem para a inflacdo. No entanto, acreditamos
gue, pelo menos na questao da energia elétrica, a normalizacdo da questdo hidrica, com a previsdo de um
periodo de chuvas igual ou superior a média dos Ultimos anos, contribuira para a recuperacéo dos reservatorios
e para a consequente recuperacdo da capacidade de producdo da maior parte das usinas hidrelétricas. Com
isso, provavelmente veremos queda no preco da energia nos préximos meses.

Assim como a energia, nos parece que a inflacdo no Brasil, guando medida pelo IPCA, deverd atingir seu ponto
maximo nos doze meses encerrados em setembro e, com isso, veremos, nos proximos meses uma constante
reducao dos indicadores de inflacdo, como, inclusive, j& verificamos no IGP-M de setembro, que ficou negativo
em 0,64%. A prépria pesquisa Focus do Banco Central, que a despeito de se mostrar lenta e atrasada para
capturar as alteracOes de cenario, serve com um indicador confidvel para a direcdo dos precos relativos no
Brasil, j& aponta nessa direcao e indica para 2022 um IPCA ao redor de 4,25% e um IGP-M no entorno dos 5,00%.
0 BACEN em setembro deu o seu recado de que vai tentar fazer a inflagdo convergir para a meta a qualquer
custo, e com isso vai continuar apertando a politica monetaria, indicando que veremos na préxima reunido mais
um aumento da SELIC de 1 %. Acreditamos que o ano terminard com a Selic em 8,25 % e isso sera suficiente
para trazer a inflacdo para a meta, haja vista que o crescimento do PIB deve ser de algo entre 0,50% e 1,00%
em 2022 e com isso dificilmente teremos condicGes de prosseguir com essa pressao inflaciondria a que
assistimos nos ultimos meses. Acreditamos que os mercados de renda varidvel estdo muito descontados,
sendo, portanto, um ponto de entrada muito interessante para fundos imobiliarios e acGes.

Mais uma vez agradecemos a confianca em nds depositada,

EQUIPE DE GESTAO HEDGE
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INDUSTRIA DOS FUNDOS IMOBILIARIOS

Durante o més de setembro de 2021, o IFIX, indice dos fundos imobilidrios da B3, apresentou um retorno
negativo de -1,24%. Em 2021 o indice dos fundos imobilidrios acumula queda de -5,38%.

No que diz respeito as novas emissoes, foram captados R$ 33,3 bilhdes até o encerramento do més de
setembro, um volume expressivo apesar da desaceleracao a partir de meados de junho observada a partir das
incertezas em relacdo a tributacdo dos fundos imobilidrios, que impactaram a precificacdo no mercado
secundario e ocasionaram a postergacao de algumas ofertas.

Ressaltamos, ainda, o atual pipeline de ofertas, que congrega as emissdes em andamento e em anélise, no
volume de R$ 15,3 bi.

Volume captado em 2021 Volume pipeline (400+476) em 2021

Outros

Out
u l’OS@ CRI
. 28%
CRI Shopping .
Corporativo [JEX

FoF .
Corporativo %

FoF

Renda Urbana %

. Logistico Agronegécio’
Logistico
OFERTAS 400 OFERTAS 476
TOTAL CAPTADO R$ 13,4 bi R$ 1,9 bi
R$ 33,3 bi OFERTAS PIPELINE (setembro-21)
R$ 15,3 bi

Fonte: Hedge, B3 e CVM. Dados atualizados até 30/09/2021.
Pipeline: ofertas 400 em andamento/em analise na CVM ou ofertas 476 de fundos que divulgaram fatos relevantes
TAgronegdcio - englobam os FlIs ligados ao agronegdcio e os Fiagro

A demanda pela classe de ativo também ¢é verificada no mercado secundério. O volume médio didrio de
negociacdo dos fundos imobiliarios em bolsa, foi de R$ 248 no 3721, apresentando uma queda em relacao
aos dois primeiros trimestres de 2021.

Volume médio diario de negociacao de Flls (R$ milhées)

271 287 286
1
83 124 58

e e om L]

- e uu B B

2T-18 ~ 3T-18 = 4T-18 = 1T-19  2T-19  3T-19 ~ 4T-19 ~ 1T-20 ~ 2T-20 ~ 3T-20  4T-20 ~ 1T7-21 ~ 2T-21 ~ 3T-21
Fonte: Hedge, Economatica
Conforme dados do boletim mensal da B3, os fundos imobilidrios superaram a marca de 1,46 milhao de

investidores em agosto de 2021, um aumento de 38% nos Ultimos 12 meses, sendo aproximadamente 37 mil
novos investidores na média de cada més.
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0 destague segue sendo os investidores pessoas fisicas, que representam 73% da base. Entretanto, temos
notado a presenca cada vez mais crescente dos investidores institucionais e estrangeiros nesta classe de ativo,
gue tem participado desta industria seja por meio de emissées primarias ou aquisicdes no mercado secundario.

Dentre os investidores institucionais que vém alocando em fundos imobilidrios destacamos nao apenas os
fundos de fundos como também entidades de previdéncia, fundos multimercados, fundos de acoes,
investidores estrangeiros dentre outros.

Por fim, ressaltamos que apesar do aumento da volatilidade observada ao longo de 2020 em diversas classes
de ativos, os fundos imobilidrios seguem como produto com boa relacdo risco e retorno no longo prazo,
conforme pode ser observado naimagem abaixo, 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.

Em 2020 pudemos observar que a maior volatilidade foi concentrada no 1T-20, com as incertezas em relagao
aos impactos do coronavirus. Durante o 2° semestre, a volatilidade j4 se encontrava nos patamares mais
préximos aos anos anteriores.

Risco x Retorno - classes de ativos (de jan/11 a set/21)

240% : Volatilidade
200% i ANO IFIX IBOV
- 2011 6,85% 24,72%
& 160% . 2012 7,07% 21,47%
o : z 2013 6,45% 20,54%
2120% . - 0 0
5 heeras O S R A ] S 2014 5,63% 25,16%
B s0% : z 2015 7,03% 23,21%
: 2016 6,34% 26,49%
40% . 2017 6,00% 19,18%
. . 2018 4,97% 22,16%
0% @ : z 2019 4,18% 17,97%
-40% : z 2020 20,98% 45,28%
35% 30% 25% 20% 15% 10% 5% 0% = 1T-20 38,16% 74,56%
A4 2T-20 10,50% 35,59%

. .

Volatilidade Anual (%) 37-20 4,39% 21,70%
4T-20 4,63% 21,82%
MAIOR RISCO 2021 5,55% 20,58%

Fonte: Hedge, B3 e Economatica. Periodo de 01/01/2011 a 30/09/2021
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FUNDOS DE CRI

Os Flls de CRI tém apresentado crescimento relevante e atualmente representam aproximadamente 38% do
IFIX, sendo o segmento de maior relevancia para o indice.

Abaixo é demonstrada a evolugao da composicao do IFIX, onde nota-se o crescimento relativo do segmento .
nainddstriade Flls.

100%
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0%

2010

ECRI ®Logistico/Industrial ®mCorporativo mFOFIl mShopping mOutros mRendaUrbana . . . . ..

Fonte: Hedge / Bloomberg / B3 | Data base: 30/09/2021

0 gréafico abaixo demonstra a relacdo de risco e retorno de cada segmento do IFIX, com os tamanhos dos
circulos demonstrando sua relevancia no indice.

0 Retorno é representado pelo Dividend Yield, considerando a soma dos dividendos distribuidos pelos Fundos
nos ultimos 12 meses.

0 Risco é mensurado pelo Beta dos ativos que compreendem a carteira vs. IFIX, como medida de risco
intrinseco dos ativos que compdem os segmentos.

0 segmento de fundos imobilidrios de CRI é o que apresenta maior Dividend Yield dentre os segmentos e o
segundo menor Risco dentre os segmentos do IFIX, tendo a melhor relacao Risco vs. Retorno.

13,0%

12,0%

11,0%
10,0%

. Renda
9,0% Urbana @
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7,0%

Logistico

6,0% Shopping

Dividend Yield ultimos 12 meses

5,0%

4,0%
0,80 0,90 1,00 1,10 1,20 1,30 1,40 1,50 1,60 1,70 1,80

Beta vs IFIX

Fonte: Hedge / Bloomberg / B3 | Data base: 30/09/2021
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DESEMPENHO DO FUNDO
RESULTADO GERADO EDISTRIBUDO

O Fundo distribuird R$ 0,70 por cota como rendimento referente ao més de setembro de 2021, - - -

considerando as 2.846.000 cotas no fechamento do més. O pagamento seréd realizado em 15 de outubro . . . . ..
de 2021, aos detentores de cotas em 30 de setembro de 2021. e

A politica de distribuicdo de rendimentos do Fundo estd de acordo com a regulamentacdo vigente, que . .
prevé a distribuicdo de no minimo 95% do resultado semestral auferido a regime de caixa. O resultado -~ - - - -
contempla as receitas imobilidrias, receitas financeiras e despesas operacionais do Fundo. A tabela a seguir L
demonstra o resultado do Fundo (emR$%).

HREC11 ago-21 2021 Inicio |
Receita Operacional 2.393.589 12.070.143 14.292.152 - - - - -
CRI - Juros 1.495.033 6.899.561 7.755.653
CRI - Correcao Monetaria 898.556 5.170.581 6.536.498 S
Outras Receitas 6.420 67.343 69.331
Fundo de Renda Fixa 6.420 67.343 69.331
Total de Despesas -84.312 -703.471 -725.381
Despesas Operacionais -84.312 -703.471 -725.381
Resultado Operacional 2.315.696 11.434.015 13.636.101
Rendimento* 1.992.200 10.558.363 12.660.023
Resultado Médio / Cota** 0,81 0,92 0,89
Rendimento Médio / Cota** 0,70 0,82 0,81

*Rendimento: inclui os pagamentos feitos aos recibos de subscricdo das emissdes de cotas.
**Cota: considera os recibos de subscricao que receberam o mesmo valor de dividendos das cotas.
Fonte: Hedge | Data base: 30/09/2021

0 gréafico abaixo demonstra o resultado auferido a regime de caixa pelo Fundo mensalmente. As receitas
sao provenientes da receita financeira, que é a rentabilidade gerada pelo caixa do Fundo, e da renda
imobilidria, que compreende os valores de juros pagos pelos CRIs e o componente de correcdo monetaria,
gue é convertido em resultado distribuivel conforme a geracao de caixa proveniente do fluxo de amortizacao
dos titulos.

As despesas correspondem a todas as despesas operacionais do Fundo, incluindo administracdo e
performance.

Receita Financeira

0,00
Renda Imobiliria 0,00 0,00 0,00 0.00
Correcéo 0,53 042 !
Monetaria 0,52 0,53 4
jle]:\:: Imobilidria 0,04 0,00 0,44 0,44 0,63 0,58
0,07
-0,00 -0, -0,02 -0,02 -0,03 -0,07 -0,03
Despesas -0,09
-0,21
out/20 nov/20 dez/20 jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21 ago/21 set/21
0,89 0,11 1,07 1,26 0,94 0,94 1,09 1,09 0,91 0,79 0,91 0,80 0,81
0,81 0,10 1,00 1,23 0,75 0,75 0,80 0,85 1,04 1,08 0,70 0,70 0,70

Resultado - Rendimento - Média

Fonte: Hedge | Data base: 30/09/2021
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ESTOQUE DE RENDIMENTO

Além do resultado demonstrado pelo gréafico
6.789.900 anterior, os CRIs detidos pelo Fundo acumulam
I um total de R$ 7.745.178 (R$2,72 por cota) de
-898.556 rendimentos de correcdo monetaria que ainda
nao foram convertidos em caixa para o Fundo.
Este estoque de rendimento serd distribuido aos
cotistas conforme os fluxos de amortizagao dos
CRIs forem se materializando.

Fonte: Hedge | Data base: 30/09/2021

RENTABILIDADE PARA O INVESTIDOR
RENTABILIDADE DO FUNDO

A tabela abaixo apresenta a rentabilidade acumulada do Fundo para os cotistas que subscreveram em cada
emissao, no ano e no més. O retorno total bruto é calculado contemplando tanto a renda mensal recebida
como ganho de capital considerando o valor da cota negociada na B3. O investidor pessoa fisica, detentor de
menos de 10% das cotas do Fundo, é isento de imposto de renda sobre os dividendos distribuidos e tributado
sobre o ganho de capital da venda das cotas em 20%, porém esta tributacdo pode ser compensada com
prejuizo em outros Flls e, portanto, a aliquota efetiva de tributacdo é especifica da carteira de cada investidor.

Na tabela seguinte, a cota de aquisicdo indica o valor de mercado da cota com custos em cada emissdo, ou da
cota de fechamento no mercado secundario no fechamento do periodo imediatamente anterior a analise. O
Dividend Yield é calculado como sendo o total de rendimentos distribuidos pelo Fundo nos respectivos
periodos, divididos pela cota de aquisicdo. O Ganho de Capital contempla a variacdo do valor da cota no
periodo. O Retorno Total Bruto é calculado pela soma dos rendimentos distribuidos pelo Fundo, sem qualquer
reinvestimento ou correcdo. O Retorno Total Bruto anualizado considera a anualizacao do Retorno Total Bruto
no periodo com base em um ano de 252 dias Uteis, como uma base comparativa para o investidor, sem que
este numero represente um rendimento auferido ou promessa de rendimento.

Por fim, sdo apresentados para cada periodo de andlise o retorno do Benchmark do Fundo (IMA-B), do IFIX e
do CDI.

HEDGE BECEBfVEIS Terceira Segunda Primeira
IMOBILIARIOS Emissao Emissao Emissao
Cota Aquisicao (R$) 99,03 101,22 99,39 101,00 100,25
Rendimento (R$/Cota) 0,70 7,37 2,34 4,49 9,70
Dividend Yield % 0,71% 7,28% 2,35% 4,45% 9,68%
Cota Venda (R$) 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00
Ganho de Capital % -1,04% -3,18% -1,40% -2,97% -2,24%
Retorno Total Bruto anualizado % -3,93% 6,14% 2,09% 2,49% 8,03%
Retorno Total Bruto no periodo % -0,33% 4,10% 0,96% 1,48% 7,43%
IMA-B no periodo % -0,13% -0,48% 0,65% -0,15% 3,70%
IFIX no periodo % -1,24% -5,10% -4,50% -6,16% -3,83%
CDI no periodo % 0,44% 2,38% 1,91% 2,22% 2,89%

* Considera a partir do leildo de inicio da negocia¢do do fundo no mercado secundario em 26/01/2021.
Fonte: Hedge/Itau/B3/Bloomberg | Data base: 30/09/2021
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EVOLUCAO DA COTA NO MERCADO SECUNDARIO

0 gréfico abaixo compara a série histérica acumulada da cota do Fundo ajustada pelos dividendos distribuidos,
com o seu Benchmark (IMA-B), com o CDI e com o IFIX, todos normalizados na base 100. Foi considerado o
periodo desde a primeira integralizacao de cotas em 20 de outubro de 2020. Para o periodo anterior ao inicio
da negociacao na B3, em 26 de janeiro de 2021, foi considerada a variacao didria da cota patrimonial.

113

111 Valor da cota ajustada
109 por rendimento (R$)

1o 107,00
105
| an\
103 e 02,91
101 Valor da cota (R$)
99 CDI (base 100) 98.00
97 I
96,17
95
IFIX (base 100)
93

out-20 dez-20 jan-21 fev-21 abr-21 mai-21 jul-21 ago-21 set-21

Fonte: Hedge / Bloomberg / Itau | Data base: 30/09/2021

LIQUIDEZ DAS COTAS

No fechamento deste més, o valor de mercado da cota foi de R$ 98,00, que representa um valor de mercado
total do Fundo de R$ 278,9 milhdes. Desde o inicio da negociacao de suas cotas, em 26 de janeiro de 2021, o
Fundo esteve presente em 96% dos pregdes da B3 e teve um giro de 62,0% do total de cotas emitidas.

set-21 Inicio

Presenca em Pregdes 95% 96%
Volume negociado (R$ '000) 259 176.467
Volume médio diario (R$ '000) 13 1.069
Giro (em % do total de cotas) 0,1% 62,0%

0 grafico abaixo demonstra em seu eixo direito e linha azul escura o valor evolutivo da cota de mercado sem
ajuste para dividendos a partir do inicio da negociacdo do Fundo na B3.

No eixo esquerdo e fundo azul claro € demonstrado o volume acumulado de 20 dias da negociacao das cotas
do Fundo no mercado secundario, em milhdes de reais.

100 108
106
80 104
Preco da Cota 102
60 R$ (eixo dir.) vy 00
Volume negociado acumulado 98
40 20 dias 96
R$ milhdes (eixo esq.) 94
20 92
90
- 88
jan-21 fev-21 mar-21 abr-21 mai-21 jun-21 jul-21 ago-21 set-21

Fonte: Hedge / B3 / Bloomberg | Data base: 30/09/2021
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CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

Os gréficos abaixo detalham a composicdo da carteira de investimentos com base na posicao de agosto de

SETEMBRO DE 2021

2021. 0 Fundo possui investimentos diretos totalizados em R$ 268.327.685,97.

Titulos detidos
1ZP Franca S.345

Thera ‘

Sol Panamby Thera

S. 206
S. 425
Sol Panamb
S. 205
Sinop S. 262
Emissores

Virgo

RB Capital ‘

True

Habitasec

Fonte: Hedge / Itau. | Data base: 30/09/2021

Thera S. 424

Indexadores

Segmentos do Lastro

Shoppings

Centers

81%

+7,8% A.A.

Lajes Corporativas
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POSICIONAMENTO

O gréfico abaixo mostra o posicionamento da carteira no fechamento de julho. O eixo vertical contém o Yield
to Maturity dos titulos, o eixo horizontal demonstra a duration de Macaulay e a linha pontilhada representa a
curva interpolada de Juro Real, criada a partir das taxas indicativas das NTN-Bs.

0 Fundo encerrou o0 més com um Yield to Maturity de IPCA + 7,8% e duration de 6,2 anos, tendo um spread de
3,0% com relagao a taxa interpolada da curva de NTN-Bs de duration similar (G-Spread). O IMA-B encerrou o
més com um Yield indicativo de 4,4% e uma duration de 7,1 anos.

9,0%
0,
8,0% IPCA + 7,8%
7,0%
- Prémio de + 3,0% a.a.
o 6,0%
o\‘E ’ Curva de Juro Real
= Interpolacao das taxas indicativas de NTN-Bs
3510% IPCA+4’8% NTN'B -B-f_-----—--------—--
g —__—-— Interpolada -
® =" IPCA + 4,4%
S 4,0% 7 '
2 'l'
< 30% ¢
< '
2,0%
1,0%
0,0%
OMNMNT OO OMNMNTTOOYOOMNMNTOOSYYOOMNMNTOOSNOMNT OO <
O AN AN MO ONTTONOOONNODONODODOO AN ANNMMNS < 100
Aol wal Sl S 5 s S S e e S S

[e0)
Macaulay Duration (Anos)

Fonte: Hedge / Anbima | Data base: 30/09/2021

DETALHAMENTO DOS ATIVOS

Posicdao MtM

Macaulay BPV Taxa Taxa MtM

Emissor Serie (RS mi) % Ativo  Venc Duration G-Spread (RS '000) Indexador Emissio TM™) Amort. Segmento Cad Cetip
SolPanamby Habitasec 2052 28,05 10,5% set/32 4,8 261 13 IPCA+ 5,38% 7,36% Mensal Corporativo 20J0030144
SolPanamby Habitasec 2062 28,05 10,5% set/32 4,8 261 13 IPCA+ 5,38% 7,36% Mensal Corporativo 20J0030180
SolPanamby Habitasec 2072 28,05 10,5% set/32 4,8 261 13 IPCA+ 5,38% 7,36% Mensal  Corporativo  20J0033610
Sinop RBSec 2622 51,17 19,1% set/30 4,9 563 25 IPCA+ 8,50% 10,38% Mensal Shopping 2010795196
Thera True 4242 51,93 19,4%  jul/41 7,6 221 39 IPCA+ 6,25% 7,12% Mensal Corporativo 2160063228
Thera True 4252 51,93 19,4%  jul/41 7,6 221 39 IPCA+ 6,25% 7,12% Mensal Corporativo 2160063256
Thera True 4262 24,11 9,0% jul/a1 7,6 221 18 IPCA+ 6,25% 7,12% Mensal Corporativo 2160063257
IZP Franca Virgo 3452 5,05 1,9% ago/31 5,3 281 3 IPCA+ 7,50% 7,59% Mensal Corporativo  21H0819500
268,33 100% 6,2 300 165 IPCA+ 6,43% 7,82%
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DESCRICAO DOS ATIVOS

CRI SOLPANAMBY

SETEMBRO DE 2021

3 edificios, performados e locados, pertencentes ao Grupo SolPanamby

IPCA + 7,36%

Edificio
Millennium Office
Park
ABL: 4.410 m?

12 anos

261 bps vs. NTNB

Edificio Paulista
2.000
ABL: 6.089 m?

R$ 90.000.000

Contrato de Cessao
P >Il dos Créditos
[P Imobiliarios | CCI
Séao Paulo, SP
Vila Olimpia | Paulista
Local Chacara Sto. Antonio

oS

Centro
Empresarial -
CENESP
ABL: 4.266 m?

Habitasec

T S. 2052, 2062, 2072

Emissado

CRI SINOP

N
I [PCA + 5,38%
Emissdo

4,8 anos
Duration

65% de LTV

R$ 138.000.000

Alienacdo Fiduciaria de
Iméveis Fianca e
Coobrigacao dos

Sécios Fundos de Reserva

Corporativo

20J0030144
20J0030180
20J0033610

Construcdo do Shopping Sinop, empreendimento regional com 23.000 m? de ABL

ol (pch + 10,38%
Mercado
@ 10 anos
Prazo

&

Spread

563 bps vs. NTNB

@@7

Volume

R$ 80.000.000

85% concluido
Inauguracao em Outubro

Debénture | CCI

Sinop, MT

RB Capital
S. 2622

Emissdo

P~
VI |PCA + 8,50%

Emissado

Duration

4,9 anos

67% de LTV

R$ 295.300.000

Alienacdo Fiduciaria de
Imével CF de Recebiveis |
Fianca Sécios Fundo de
Reserva e de Despesas

Shopping Center

2010795196
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CRITHERA

5 andares do Thera Corporate, edificio AAA, com ABL de 10.586 m?

CRI'IZP FRANCA

ol (Pca + 7,12%

Mercado

20 anos

Prazo

221 bps vs. NTNB

@ @ R$ 162.399.000

Volume

Cessao dos Créditos
Imobiliarios | CCI

Sao Paulo, SP
Berrini

TRUE Sec
S. 4243, 4253, 4262

Emissdo

SETEMBRO DE 2021

P~
N |PCA + 6,25%

Emisséo

7,6 anos

Duration

71% de LTV

R$ 229.800.000

True Sale
Fundo de Despesas

Corporativo

20J0030144
20J0030180
20J0033610

Design Office com projeto da Jacobsen, escritério internacional de arquitetura

IPCA + 7,59%

10 anos

281 bps vs. NTNB

R$ 23.000.000

Debénture | CCI

Sao Paulo, SP
Jardins

@

D@ Virgo Sec
S. 3452

Emissdo

N
N |PCA + 7,50%
Emissdo

5,3 anos
Duration

82% de LTV

R$ 28.000.000

Alienacao Fiduciaria
de Imével
Fundo de Despesas

80% Corporativo
20% Residencial

21H0819500
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EVENTOS, COMUNICADOS E FATOS RELEVANTES

Em 10 de maio de 2021, a Administradora, através de fato relevante, comunicou aos cotistas e ao mercado
em geral, nos termos da Instrucdo CVM n°® 472, de 31 de outubro de 2008, conforme alterada (“Instrucdo CVM
472"), que, naguela data, teve inicio a distribuicdo publica primaria de cotas da 32 emissao do Fundo (“Cotas”
e “32 Emissao”, respectivamente) a serem distribuidas com esforcos restritos de distribuicao (“Oferta
Restrita”), nos termos da Instrucao CVM 476, de 16 de janeiro de 2009, conforme alterada (“Instrucdo CVM
476"), e conforme a possibilidade prevista no artigo 21 do Regulamento, e no inciso VIII, do artigo 15 da
Instrucao CVM 472.

Em 13 de agosto de 2021, a Administradora, através de fato relevante, comunicou aos cotistas e ao mercado
em geral o encerramento da oferta publica de distribuicdo das Cotas da 32 Emissao, realizada sob o regime
de melhores esforcos de colocacdo, observado o disposto na Instrucdo CVM 476.

Foram distribuidas na 32 Emissao um total de 1.669.500 (um milhao, seiscentas e sessenta e nove mil e
guinhentas) Cotas, pelo preco por Cota de R$ 98,65 (noventa e oito reais e sessenta e cinco centavos),
equivalentes ao montante total de R$ 164.696.175,00 (cento e sessenta e quatro milhdes, seiscentos e
noventa e seis mil, cento e setenta e cinco reais), e encerrada a oferta publica. Os valores expressos em reais
nao compreendem o Custo Unitario de Distribuicao.

Durante o periodo em que os recibos de Cotas da 32 Emissdo ainda ndo estavam convertidos em Cotas
(HREC11), o seu detentor fez jus aos rendimentos liquidos calculados desde a data de sua integralizacao até
o encerramento do més de agosto de 2021. A partir de setembro de 2021, com a conversao do recibo de Cotas
da 32 Emissdo em Cotas, o detentor passou a fazer jus aos rendimentos do Fundo nas mesmas condicées dos
demais Cotistas.

Em 16 de agosto de 2021, a Administradora, através de fato relevante, comunicou aos cotistas e ao mercado
em geral, nos termos da Instrucdo CVM 472, que, mediante solicitacdo da Hedge Investments Real Estate
Gestao de Recursos Ltda., sociedade empresaria com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, na
Avenida Horécio Lafer, 160, 9° andar, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ sob o n° 26.843.225/0001-01 (“Gestor”),
aprovou a realizacdo da distribuicdo publica primaria de cotas da 42 emissao do fundo (“Novas Cotas” e “42
Emissdo” e “Oferta”), nos termos da Instrucdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada
(“Instrucdo CVM 400”), e conforme a possibilidade prevista no artigo 21 do Regulamento, e no inciso VIII, do
artigo 15 da Instrucdo CVM 472, cujo registro da Oferta ainda estd em aprovacdo perante a CVM.

Informacbes adicionais podem ser encontradas na proposta da administradora para a assembleia que
deliberou os itens acima, disponivel nesse link.
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DOCUMENTOS

Regulamento Vigente Informe Mensal

Autorregula

ANBIMA

Este material foi preparado pela Hedge Investments, tem cardter meramente informativo e ndo deve ser entendido como oferta,
recomendacao ou andlise de investimento ou ativos, material promocional, solicitacdo de compra ou venda. Recomendamos consultar
profissionais especializados e independentes para uma analise especifica, personalizada antes da sua decisdo sobre produtos, servicos e
investimentos, incluindo eventuais necessidades e questdes relativas a aspectos juridicos, incluidos aspectos de direito tributério e das
sucessoOes. As informacdes veiculadas, os valores e as taxas sdo referentes as datas e as condicdes indicadas no material e ndo serdo
atualizadas. Verifique a tributacéo aplicavel. As referéncias aos produtos e servigos séo meramente indicativas e ndo consideram os objetivos
de investimento, a situacdo financeira ou as necessidades individuais e particulares dos destinatarios. O objetivo de investimento néo
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 nado representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento ndo sdo garantidos pelo
administrador do fundo, gestor da carteira, por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Projecdes
ndo significam retornos futuros. O objetivo de investimento, as conclusdes, opinides, sugestdes de alocacdo, projecoes e hipoteses
apresentadas sao uma mera estimativa e nao constituem garantia ou promessa de rentabilidade e resultado ou de isencao 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 cldusulas relativas ao objetivo e a politica de investimento do Fundo, bem como as disposicdes 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 parametro 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, variacdo cambial e outros riscos. Os riscos eventualmente mencionados neste material ndo refletem todos os riscos, cenarios e
possibilidades associados ao ativo. A Hedge Investments nao se responsabiliza por erros, omissdes ou pelo uso das informacdes contidas
neste material, bem como nao garante a disponibilidade, liquidacao da operacao, liquidez, remuneracao, retorno ou preco dos produtos
ativos mencionados neste material. As informacoes, conclusdes e analises apresentadas podem sofrer alteracdo a qualquer 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 reproducédo total ou parcial deste material, sem a prévia e expressa concordancia da Hedge Investments. Relacéo
com Investidores: ri@hedgeinvest.com.br. Ouvidoria: canal de atendimento de Ultima instancia 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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