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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$ 91,80 Outubro de 2020 e

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

GESTORA
R$ 9 '7 72 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, 1 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 28 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: outubro-21.
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PALAVRA DA GESTORA

CENARIO MACRO E POLITICO

Em outubro assistimos preocupados a capitulacdo da equipe econdmica para a ala politica do governo e
podemos afirmar, com certeza, que a campanha eleitoral comecou.

Desde o fim de setembro comegcamos a acompanhar o tema da falta de recursos dentro do Orcamento de 2022
para o pagamento dos precatdrios da Unido com Estados decorrentes do FUNDEF, fundo para a educacao
basica. Essa conta, de R$ 89 bilhdes, estava prevista e poderia ter sido monitorada internamente pela equipe
econdmica com efetivo enfrentamento de suas consequéncias e procura ordenada de uma solucdo para o
problema. No entanto, alegando surpresa com os nimeros, o ministro Paulo Guedes aceitou partir para solucdes
gue envolvem alteracdes no teto de gastos do governo e como consequéncia fragilizam a nossa situacao fiscal,
trazendo muita desconfianca com relacdo ao compromisso do governo brasileiro com a responsabilidade fiscal.

Ao invés de defender o teto de gastos e a ldgica fundamental por trés dele, que é o rearranjo das despesas
necessario quando surgem novos compromissos inevitaveis, como os precatdrios, que sdo parte da divida
publica, o governo preferiu alterar a forma de calculo da correcao do teto. O fato é que os precatdrios acabaram
consumindo o espaco que havia no orcamento para ampliar o Bolsa Familia, agora com o nome de Auxilio Brasil.
Cabe aqui a ressalva que a dificuldade na aprovacao da reforma do Imposto de Renda no Senado Federal
também foi um revés porque essa reforma serviria de fonte de financiamento para um aumento das despesas.
Isso posto, o que se tenta evitar é o corte das chamadas emendas parlamentares, especialmente aquelas
emendas do relator, que irrigam a base do “Centrdo”, que da sustentacao politica ao Governo Federal.

A PEC dos Precatdrios, que propde que se fatie o pagamento dos precatdrios da Unido com Estados decorrentes
do FUNDEF, abre um espaco de R$ 91,6 bilhGes para a criacdo do Auxilio Brasil e outras demandas, como o
auxilio diesel para os caminhoneiros e emendas parlamentares. A principio, o valor desse auxilio seria de R$
300,00, mas esse valor acabou aumentado para R$ 400,00 e com isso acabou o espago dentro do orcamento,
surgindo a ideia de incluir a mudanca do cdlculo do teto de gastos, a regra que limita o crescimento das
despesas do governo, que é considerada a ancora fiscal do governo, abrindo espaco para gastos ainda maiores.
O risco de alteracdo gerou forte ruido entre investidores e no mercado financeiro. Ainda existe a possibilidade
de através de uma consulta ao TCU partirmos para uma prorrogacdo do auxilio emergencial por medida
provisdria sem a necessidade de aprovar novo decreto de calamidade no Congresso, o que nos parece a melhor
saida para resolver essa questao.

No campo econdmico, nado restou alternativa ao BACEN sendo aumentar a SELIC em 150 bps, levando o juro
para 7,75% e indicando um novo aumento da mesma magnitude para dezembro com provavel encerramento
do ano a 9,25%. O fato é que na auséncia de uma politica fiscal responsavel que possa ajudar a equilibrar as
contas e acalmar os mercados, a politica monetéaria tem que fazer todo esse esforco sozinha, e com isso a mao
do BACEN acaba pesando na calibragem dos juros a tal ponto de ja haver agentes de mercado prevendo que o
atual ciclo de aperto monetério se encerre entre 10,50% e 12,50%.

Como consequéncia de toda essa discussdo e da ameaca ao teto de gastos, os mercados tiveram uma
performance extremamente negativa em outubro. Comecando pela variacdo do real em relacdo ao délar
americano, com forte desvalorizacdo do real da ordem de 3,67%, fechando o0 més a R$ 5,64, contribuindo para
a manutencao da inflacdo em niveis elevados e acumulando uma desvalorizacao de 8,82% ao longo do ano. O
Ibovespa teve forte queda de 6,74%, terminando outubro cotado a 103.500,71, acumulando no ano uma queda
de 13,04%, na contramao dos principais mercados acionarios no mundo, como o S&P 500 americano, que
estabeleceu novos recordes histdéricos em outubro e quase 23% de alta de janeiro a outubro. A variacdo dos
juros também foi brutal como mostra o Dl janeiro/23 que passou a marcar 12,13% com uma alta de 293 bps no
més e incriveis 794 bps de variacdo no ano. A consequéncia dessa grande mudanca nos juros aparece
principalmente no comportamento do IFIX que apresentou desvalorizacdo de 1,47% em outubro e acumula uma
perda de 6,78% no ano.
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Como vemos, a ameaca a quebra da ancora fiscal custou muito caro e colocou o Brasil na contramao do
comportamento dos mercados tanto no mundo desenvolvido quanto nos mercados emergentes, como
comprova inclusive o mercado de CDS de 5 anos, que serve como um parametro para o risco representado por
um pafs, onde o Brasil apontou deterioracdo e paises como México, Coldmbia e Africa do Sul tiveram
comportamento positivo. Falando de expectativas, a FOCUS, pesquisa do BACEN com agentes de mercado
passou a apontar um crescimento do PIB de 4,93% em 2021 ante 5,04% no inicio de outubro e 1,20% para 2022
ante 1,57% no comeco do més. Enfim, ao longo do més todos os indicadores econémicos se deterioraram muito,
capitaneados pela expressiva alta na expectativa de qual vai ser o novo patamar das taxas de juros no Brasil a
partir da dura realidade de que o BACEN esté sé na luta contra a inflacdo.

0 campo externo foi um pouco mais tranquilo, sem grandes sustos apesar do andncio do inicio do chamado
tapering pelo FED, Banco Central americano que anunciou o inicio desse processo, de forma lenta e paulatina,
trazendo tranquilidade aos mercados que, como dito anteriormente, assistiram ao rompimento de recordes
histéricos de valorizacdo dos mercados aciondrios. Na China, ndo vimos agravamento do problema da
Evergrande e tivemos um més mais calmo, restando como surpresa na relacado bilateral com o Brasil o nao
reestabelecimento das exportacbes de carne bovina do Brasil para a China.

Infelizmente, enquanto os mercados nao tiverem uma certeza de qual vai ser a diretriz do governo na conducao
de sua politica fiscal e ndo conseguirmos dar um pouco mais de previsibilidade para toda essa movimentacao
que afeta a questdo orcamentaria, ndo conseguiremos uma recuperacao plena dos mercados. Os mercados de
renda varidvel sdo os que mais sofrem num ambiente de incertezas que leva a juros mais altos. Nossa opinido
€ que tanto o mercado de acbes quanto o mercado de fundos imobilidrios vao se recuperar de forma significativa
das quedas que experimentaram nos Ultimos dois meses. Estamos posicionados na espera dessa recuperacao
e temos a expectativa que solucdes mais equilibradas virao para acomodar o tdo necessario apoio aos mais
necessitados no Brasil. Por fim, com relacdo ao teto de gastos, o mais importante é o discurso e a direcao que
0 governo tem que mostrar, na verdade em uma situacdo ainda muito dificil com baixa recuperacdo do emprego
e a economia ainda muito afetada pela crise causada pela pandemia da COVID19. Nossa situagao ainda
necessita de cuidados extremos e um aumento de despesas da ordem de dezenas de bilhdes de reais nao
deveria causar tanto impacto em um orgamento que projeta ao redor de quatro trilhdes e meio de reais em
despesas totais. O que 0 governo precisa, na verdade, é apresentar uma justificativa real e fundamentada e uma
comunicacao clara, assertiva e transparente para resolver essas questdes dos gastos.

Agradecemos mais uma vez a confianca em nds depositada.
EQUIPE DE GESTAO HEDGE
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INDUSTRIA DOS FUNDOS IMOBILIARIOS

Durante o més de outubro de 2021, o IFIX, indice dos fundos imobilidrios da B3, apresentou um retorno
negativo de -1,47%. Em 2021 o indice dos fundos imobilidrios acumula queda de -6,78%.

No que diz respeito as novas emissoes, foram captados R$ 37,1 bilhdes até o encerramento do més de outubro, =~ =
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 secundarioe . =
...... ocasionaram a postergacao de algumas ofertas. o

...... Ressaltamos, ainda, o atual pipeline de ofertas, que congrega as emissdes em andamento e em anélise, no =~~~

------ volume de R$ 15,9 bi. S

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

...... Outros

...... Outros S
CRI Corporativo  fE0N c Agronegécio’ | |

------ Shopping 3%

----- Agronegécio’ h

AN
B . |

Renda Urbana m o

FoF @
... .. Corporativo Eﬂ Logistico
...... CRI
------ Logistico
""" OFERTAS 400 OFERTAS 476
TOTAL CAPTADO R$ 14,5 bi R$ 1,4 bi
R$ 37,1 bi OFERTAS PIPELINE (outubro-21)

R$ 15,9 bi

Fonte: Hedge, B3 e CVM. Dados atualizados até 29/10/2021.
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 imobilidrios em bolsa, foi de R$ 248 mi em outubro, apresentando uma gueda em
relacao aos dois primeiros trimestres de 2021 porém em linha com o 3T-21.

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

20 pll =y
sy P 287 288 i 2a4m
.allaniiill
- 49 3= 22 .
aT-12 4112 1T-1E 2719 2AT-1E 47190 1T-200 2T-20 aT-20 4r-20 1T-21 2T-21 aT-21 4T-21

Fonte: Hedge, Economatica
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Conforme dados do boletim mensal da B3, os fundos imobilidrios superaram a marca de 1,48 milhdo de
investidores em setembro de 2021, um aumento de 34% nos Ultimos 12 meses, sendo aproximadamente 35
mil novos investidores na média de cada més.

O destaque segue sendo os investidores pessoas fisicas, que representam 73% da posicdo em custddia.
Entretanto, temos notado a presenca cada vez mais crescente dos investidores institucionais e estrangeiros
nesta classe de ativo, que tem participado desta indUstria seja por meio de emissdes 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
proximos aos anos anteriores.

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

240% : Volatilidade

: IFIX IBOV
200% .

: 2011 6,85% 24,72%
< 160% : @ 2012 7,07% 21,47%
~ : @ ES 2013 6,45% 20,54%
g i
§ 0% : z 2015 7,03% 23,21%
: 2016 6,34% 26,49%
40% @ : 2017 6,00% 19,18%
: 2018 4,97% 22,16%
0% : S 2019 4,18% 17,97%
0% m : Z 2020 20,98% 45,28%
35%  30%  25%  20%  15%  10% 5% o 17-20 38,16% 74,56%
N 2T-20 10,50% 35,59%
Volatilidade Anual (%) 3T-20 4,39% 21’70%
4T-20 4,63% 21,82%
MAIOR RISCO 2021 5,45% 21,06%

Fonte: Hedge, B3 e Economatica. Periodo de 01/01/2011 a 29/10/2021
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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 .
naindustriade Flls.
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Fonte: Hedge / Bloomberg / B3 | Data base: 29/10/2021

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.
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Beta vs IFIX

Fonte: Hedge / Bloomberg / B3 | Data base: 29/10/2021
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Inauguracao Shopping Sinop

Em 28 de outubro foi inaugurado o Shopping Sinop, em Sinop-MT. Contando com investimentos na ordem de
300 milhdes de reais e 40 mil metros quadrados de drea construida, é o Unico centro comercial deste porte no
norte do estado em um raio de 400 km, possui area de influéncia com aproximadamente 1.000.0000 de

pessoas.

0 ativo é climatizado, conta com
amplo estacionamento e espaco
para 140 operacdes, compostas
por marcas internacionais,
nacionais e regionais, operado
pela AD Shopping, que espera
faturamento de R$21mm/més.
Além disso, o terreno do
empreendimento possui 200
mil metros quadrados, o que
possibilitard futura expansao ou
construcao de novos
empreendimentos.

0O HREC detém um CRI,
representando 19,2% do PL do
fundo e adquirido a IPCA+8,5%
a.a., que compds o capital para
incorporacao deste ativo, e que
tem como fonte de pagamento
as receitas provenientes da
operacao do shopping.

OUTUBRO DE 2021
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DESEMPENHO DO FUNDO
RESULTADO GERADO E DISTRIBUIDO

0 Fundo distribuird R$ 0,80 por cota como rendimento referente ao més de outubro de 2021, considerando
as 2.846.000 cotas no fechamento do més. O pagamento foi realizado em 16 de novembro de 2021, aos
detentores de cotas em 29 de outubro de 2021.

A politica de distribuicdo de rendimentos do Fundo estd de acordo com a regulamentacéo 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
demonstra o resultado do Fundo (em R$).

HREC11 out-21 2021 Inicio
Receita Operacional 2.410.273 14.480.415 16.702.424
CRI - Juros 1.500.503 8.400.064 9.256.156
CRI - Corregdo Monetéria 909.770 6.080.351 7.446.268
Outras Receitas 8.198 75.541 77.529
Fundo de Renda Fixa 8.198 75.541 77.529
Total de Despesas -185.972 -889.443 -911.353
Despesas Operacionais -185.972 -889.443 -911.353
Resultado Operacional 2.232.499 13.666.514 15.868.599
Rendimento* 2.276.800 12.835.163 14.936.823
Resultado Médio / Cota** 0,78 0,91 0,89
Rendimento Médio / Cota** 0,80 0,82 0,81

*Rendimento: inclui os pagamentos feitos aos recibos de subscricdo das emissoes de cotas.
**Cota: considera os recibos de subscricao que receberam o mesmo valor de dividendos das cotas.
Fonte: Hedge | Data base: 29/10/2021

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

OUTUBRO DE 2021

Renda Imobiliari: 0,00 0,00 0,00 0,00
enda Imobiliaria 0,02 0,01 0,00 0,00
Corregéo 0,54 0,42
Monetéria 0,64 0,52 0,53 0,42 4 0,38 0,31
Renda Imobiliaria olaa 0,44 0.44 0,64 0,54 0,58 0,54 0,51
Juros ‘ ’
-0,01 -0,02 -0,03 -0,05 -0,02 -0,03 -0,03 -0,07
Despesas -0,09
-0,21
nov/20 dez/20 jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21 ago/21 set/21 out/21
0,95 1,07 1,26 0,94 0,94 1,09 1,09 0,91 0,79 0,91 0,80 0,81 0,78
0,87 1,00 1,23 0,75 0,75 0,80 0,85 1,04 1,08 0,70 0,70 0,70 0,80

Resultado - Rendimento - Média 12m

Fonte: Hedge | Data base: 29/10/2021
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ESTOQUE DE RENDIMENTO

Além do resultado demonstrado pelo gréafico

2.014.583 anterior, os CRIs detidos pelo Fundo acumulam
[ um total de R$ 8.849.992 (R$3,11 por cota) de
-909.770 rendimentos de correcdo monetdria que ainda

nao foram convertidos em caixa para o Fundo.
Este estoque de rendimento sera distribuido aos
cotistas conforme os fluxos de amortizacdo dos
CRIs forem se materializando.

Fonte: Hedge | Data base: 29/10/2021

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 emissao, 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 FIQECEBI'VEIS out/21 Ter'ceiNra Seg}Jn(Nja Prir'neiNra
IMOBILIARIOS Emissao Emissao Emissao
Cota Aquisicao (R$) 98,00 101,22 99,39 101,00 100,25
Rendimento (R$/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$) 97,72 97,72 97,72 97,72 97,72
Ganho de Capital % -0,29% -3,46% -1,68% -3,25% -2,52%
Retorno Total Bruto anualizado % 5,54% 5,10% 1,25% 1,78% 7,09%
Retorno Total Bruto no 0,43% 3,82% 0,67% 1,20% 7,15%
periodo %

IMA-B no periodo % -2,54% -3,01% -1,91% -2,69% 1,06%
IFIX no periodo % -1,47% -6,50% -5,90% -7,54% -5,24%
CDI no periodo % 0,48% 2,87% 2,40% 2,72% 3,39%

* Considera a partir do leildo de inicio da negocia¢do do fundo no mercado secundario em 26/01/2021.
Fonte: Hedge/ B3/Bloomberg | Data base: 29/10/2021
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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 integralizacéo 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. . ... ..

13 Valor da cota ajustada L
o por rendimento (R$) o
: 108 ,::07,42 ......
... 103 oA
S Valordacota(R$) ¥~ - - -
""" 98 CDI (base 100) 97,72 R
o 94,76 A
...... 93 IFIX (base 100) R

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

Fonte: Hedge / Bloomberg / Itau | Data base: 29/10/2021

""" LIQUIDEZ DAS COTAS

______ No fechamento deste més, o valor de mercado da cota foi de R$ 97,72, que representa um valor de mercado
______ total do Fundo de R$ 278,1 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 62,1% do total de cotas emitidas.

...... out-21 Inicio

...... Presenca em Pregdes 95% 96%
Volume negociado (R$ '000) 234 176.701
Volume médio diario (R$ '000) 12 960
Giro (em % do total de cotas) 0,1% 62,1%

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
90 106
80 104
70 Preco da Cota 102
60 R$ (eixo dir.) 0
0 [
40 Volume negociado acumulado 96
30 20 dias 94
20 R$ milhdes (eixo esq.) 92
10 0

- 88

jan-21 fev-21 mar-21 abr-21 mai-21 jun-21 jul-21 ago-21 set-21 out-21

Fonte: Hedge / B3 / Bloomberg | Data base: 29/10/2021
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CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

Os gréficos abaixo detalham a composicdo da carteira de investimentos com base na posicao de outubro de
2021. 0 Fundo possui investimentos diretos totalizados em R$ 260.914.957,36.

Titulos detidos Indexadores
IZP Franca S.345
Thera

S. 426 :
Thera S. 424

Sol Panamby Thera
. 2
5. 206 S. 425
Sol Panam@»
S. 205
+8,5% A.A.
Sinop S. 262
Emissores
Segmentos do Lastro
Virgo
Shoppings
RB Capital 1o Centers
True
48%
Habitasec .
Lajes
Corporativas

Fonte: Hedge | Data base: 29/10/2021

DETALHAMENTO DOS ATIVOS

Emissor Serie Poj;f:‘:"hi:m % Ativo  Venc h;::::l:: G-Spread (RSB'TJ\:JO) Indexador cT::,: Ta();?nl:)tM Segmento Céd Cetip
SolPanamby Habitasec 2052 27,27 10,5% set/32 4,7 261 13 IPCA+ 5,38% 8,08% Mensal Corporativo  20J0030144
SolPanamby Habitasec 2062 27,27 10,5% set/32 4,7 261 13 IPCA+ 5,38% 8,08% Mensal Corporativo  20J0030180
SolPanamby Habitasec 2072 27,27 10,5% set/32 4,7 261 13 IPCA+ 5,38% 8,08% Mensal Corporativo  20J0033610
Sinop RBSec 2622 50,01 19,2% set/30 4,9 563 24 IPCA+ 8,50% 11,09% Mensal Shopping 2010795196
Thera True 4242 50,39 19,3%  jul/41 7,4 218 37 IPCA+ 6,25% 7,65% Mensal Corporativo 2160063228
Thera True 4252 50,39 19,3%  jul/a1 7,4 218 37 IPCA+ 6,25% 7,65% Mensal Corporativo 2160063256
Thera True 4262 23,39 9,0% jul/a1 7,4 218 17 IPCA+ 6,25% 7,65% Mensal Corporativo 2160063257
IZP Franca Virgo 3452 4,92 1,9% ago/31 5,2 281 3 IPCA+ 7,50% 8,27% Mensal Corporativo  21H0819500
260,91 100% 6,0 299 157 IPCA+ 6,43% 8,46%
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POSICIONAMENTO

0 gréfico abaixo mostra o posicionamento da carteira no fechamento de outubro. 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 + 8,5% e duration de 6,0 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 5,4% e uma duration de 6,7 anos.

9,0%
IPCA + 8,5%
8,0%
S 7.0% Prémio de + 3,0% a.a.
@ ~
NS \ Interpolacao das taxas
E 6,0% IPCA + 5,5% TN-B indicativas de NTN-Bs
= '------------ -----------------------
% 5,0% 'I IPCA + 5,4%
=
o 4,0%
ke
£ 3,0%
2,0%
1,0%
0,0%
NVeESOoMhksnoMbhsoSoaNOVOTMENAMDNOQY®R
OFrNNmmm<r<r<rmmcot.ot\l.\t\oooommmgg:::ggggggg

Macaulay Duration (Anos)

Fonte: Hedge / Anbima | Data base: 29/10/2021

PROCESSO DE INVESTIMENTO

0 processo de investimento que é seguido pela equipe de gestao do fundo ocorre de acordo com o

fluxograma abaixo.
@ Andlise Imobilidria

= Estudo de Viabilidade
= Visitas Técnicas
= Laudos de Avaliagdo

Independentes
o Originagao Prépria @ Estruturacio o Comité de Investimentos °
* Relacionamentos = Analise de Crédito = [stratégia de Investimento = Comité de Riscos
» Negociagio Direta = Estrutura de Garantias = Cenario Macroeconémico = Relatorios Mensais
= Precificacdo * Decisdo de Alocagio = Reunides Periddicas
= Modelagem Financeira = Visitas Técnicas

Cuslomizagio

@ Due Diligence

= Analise Juridica
= Legal Opinion Independente
= Andlise de PLD

= Compliance e Enquadramento
Fonte: Hedge Investments
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DESCRICAO DOS ATIVOS

CRI SOLPANAMBY
3 edificios, performados e locados, pertencentes ao Grupo SolPanamby

ol (Pca + 8,08% IPCA + 5,38%

Edificio Millennium
Office Park

ABL: 4.410 m? 12 anos 4,7 anos

261 bps vs. NTNB 65% de LTV

Edificio Paulista

2.000 . 1 “Ti?li' D) R$ 90.000.000 R$ 138.000.000

ABL: 6.089 m?
Contrato de Cessao
=>4l dos Créditos
[P Imobiliarios | CCI

@ S3o Paulo, SP

. Vila Olimpia | Paulista

Centro Empresa”al Local Chacara Sto. Antonio
- CENESP

. 2
ABL: 11.488 m D@ Habitasec
- S. 2053, 2062, 2072

Emissado

Alienacdo Fiduciaria de
Iméveis Fianca e
Coobrigacao dos

Sécios Fundos de Reserva

Corporativo

20J0030144
20J0030180
20J0033610

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

P~
IPCA + 11,09% I |PCA + 8,50%

Emissado

@ 10 anos 4,9 anos
Duration
563 bps vs. NTNB
Spread

R$ 80.000.000

|
MTM
Prazo
&

67% de LTV

R$ 295.300.000

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

Debénture | CCI

Sinop, MT Shopping Center

RB Capital

S. 2622 2010795196

Emissdo

Relatdrio Gerencial Hedge Recebiveis Imobiliarios Fll 14
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CRI THERA
5 andares do Thera Corporate, edificio AAA, com ABL de 10.586 m?

P~
IPCA + 7,65% N |PCA + 6,25%

Emisséo

20 anos 7,4 anos

Duration

218 bps vs. NTNB 71% de LTV

R$ 162.399.000 R$ 229.800.000

True Sale
Fundo de Despesas

Cessao dos Créditos
Imobiliarios | CCI

Sao Paulo, SP

. . Corporativo
Berrini p

20J0030144
20J0030180
20J0033610

TRUE Sec
S. 4243, 4253, 4262

CRI IZP FRANCA
Design Office com projeto da Jacobsen, escritdrio internacional de arquitetura

B IPCA + 8,27%
MTM
@ 10 anos
Prazo
©O)
x>
=

IPCA + 7,50%

5,2 anos

. 281 bps vs. NTNB 82% de LTV
Spread

@]Eﬂ

Volume

R$ 23.000.000 R$ 28.000.000

Debénture | CCI

Sao Paulo, SP
Jardins

Virgo Sec
S. 3452

Emisséo

‘i Alienacao Fiduciaria
1 de Imével
(el Fundo de Despesas

Segmento

80% Corporativo
20% Residencial

21H0819500

Relatdrio Gerencial Hedge Recebiveis Imohiliarios Fll
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EVENTOS, COMUNICADOS E FATOS RELEVANTES

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 Horacio Lafer, 160, 9° andar, Itaim Bibi, inscrita no CNPJ sob o n° 26.843.225/0001-01 (“Gestor”), . . . . . .
aprovou a realizacéo da distribuicdo publica primaria de cotas da 4@ emiss&o do fundo (“Novas Cotas” e "48 =~~~ "~
______ Emissdo” e “Oferta”), nos termos da Instrugdo 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 VIll,do =~ =~~~

------ artigo 15 da Instrugdo CVM 472, cujo registro da Oferta ainda estd em aprovagao perante a CVM. S

------ Em Fato Relevante divulgado em 16 de novembro de 2021, a Administradora comunicou aos cotistas e ao . . . . . .

mercado em geral o inicio da distribuicdo publica primaria de cotas da 42 emissao do fundo, nos termos da -+~ - -~
Instrucdo CVM 400, e conforme a possibilidade prevista no artigo 21 do Regulamento, e noinciso VI, do artigo . . . . ..
...... 15 da Instrugao CVM 472. S

Relatdrio Gerencial Hedge Recebiveis Imobiliarios Fll 16
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DOCUMENTOS

Regulamento Vigente Demonstracgao Financeira 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 tributario 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 sao 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, projeces 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 andlises 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 reproducdo 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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