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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$ 93, 1 71 Outubrode2020

ADMINISTRADORA e

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

GESTORA
R$ 98 25 Hedge Investments Real Estate Gestao de Recursos Ltda. S
/

TAXA DE ADMINISTRACAO (inclui Gestdo)
0,80%* ao ano sobre PL ou valor de mercado, caso o Fundo integreo IFIX - - - - - -

TAXA DE PERFORMANCE
20% sobre o que exceder o IMA-B

R$ 457,5 mi’

OFERTAS CONCLUIDAS
Quatro emissoes de cotas realizadas

1 CODIGO DE NEGOCIACAO
4.656.688 HREC11

TIPO ANBIMA
FIl de Titulos e Valores Mobiliarios Gestao Ativa

3 43 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
" Considera a convers&o das cotas da 42 emissao.
Fonte: Hedge / Itau. Data base: dezembro-21.
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PALAVRA DA GESTORA

CENARIO MACRO E POLITICO

Chegamos ao fim de 2021, e o sentimento que temos ao olhar para tras e tentar fazer um balanco desse ano
gue se encerra acaba sendo um misto de alivio, preocupacdo e esperanca. Para tentar traduzir melhor essa
percepcao, talvez a melhor palavra seja transicao. Para nds, 2021 foi um ano de transicao.

Comecamos de fato a sair de uma crise sanitaria que foi o principal fator de impacto para os mercados desde
0 inicio da pandemia em 2020 e mudamos o nosso foco em 2022 para as questdes tanto econdmicas, como,
inflacdo, juros e reformas, quanto politicas, principalmente por entrarmos em um ano de eleicdes majoritarias.
Na verdade, as Ultimas semanas do ano nos mostraram que ainda ndo temos dominio sobre a COVID-19. A alta
transmissibilidade da variante Omicron assustou o mundo todo e levou as estatisticas de nimero de infectados
ao seu ponto mais alto desde o comeco da pandemia, mas pudemos verificar a grande eficacia das vacinas na
prevencao de internacdes e mortes. Nesse quadro, o sucesso das campanhas de vacinacao, com o aumento da
imunizacao da populacdo, nos levou a enfrentar esse novo surto da doenca sem a necessidade de fechamento
da economia em vérios paises, inclusive o Brasil, minimizando o impacto econémico da pandemia. Temos
esperanca de que uma maior atencao dos paises mais desenvolvidos com relacdo ao fornecimento de vacinas
para os paises mais pobres e o surgimento de medicacdes que ajudem a prevenir a contaminacdo pelo virus
possam contribuir para a transicdo de uma pandemia para uma endemia, onde ird existir a convivéncia com a
doenca sem maiores impactos sociais ou econdmicos.

0 que vimos em 2021 foram dois semestres muito diferentes. Na primeira metade do ano, a expectativa
dominante era de estabilizacao das questdes sanitarias, o que permitiria o0 comeco de uma normalizacdo da
politica monetéaria, com um aumento gradual dos juros e a retomada das reformas com a aprovacéo pela
Cémara da Reforma Tributaria e o inicio da discussdo da Reforma Administrativa, além de uma agenda de
privatizacOes e concessoes que incluia ativos marcantes como o Porto de Santos e grandes empresas como a
Eletrobras. Esse quadro levou a uma forte recuperacao dos mercados, com o IBOVESPA alcancando os 131.000
em junho, com ganhos expressivos em relacdo ao fechamento de 2020 e o IFIX segurando o patamar de
2850/2900, mantendo, portanto, os niveis do fim de 2020 apesar da expressiva alta de juros. Outra prova das
expectativas positivas que se criaram foi o comportamento do cambio, onde vimos o real se valorizar e sua
cotacao contra o ddlar vir abaixo dos R$ 4,90/US$, e as previsGes de aumento do PIB, que chegaram a mais de
5,50% para 2021.

A partir do segundo semestre, entretanto, o quadro virou totalmente, com o aumento da inflacao, devido tanto
a fatores externos como secas e geadas, que afetaram o custo da energia e o preco das commodities, como
também a fatores internos como a taxa de cambio e globais como o aumento dos combustiveis, que nos
mostraram que o BACEN foi um pouco timido na sua reacao e consequente enfrentamento da inflacdo e trouxe
uma percepcdo para o mercado de que a autoridade monetéria havia ficado “atrds da curva” e, a partir desse
momento, tivemos um expressivo aumento de juros que levou ao término de 2021 a uma taxa SELIC de 9,25%
e um discurso do Banco Central de que na préxima reunido do COPOM teremos mais uma aumento de 1,50%,
indicando que o fim do ciclo de aperto monetério pode nos levar a uma taxa de 11,50% na mediana das
expectativas do mercado medida pela pesquisa FOCUS. No campo politico, houve um acirramento do
enfrentamento entre os Poderes Constituidos da Republica, especialmente entre o Supremo Tribunal Federal e
o Executivo, causando uma crise politica que teve seu ponto mais agudo no dia 07/09, data em que
comemoramos a independéncia do Brasil, no que talvez tenha sido a pior crise institucional que o pais enfrentou
desde a redemocratizacdo. Também no Congresso houve uma certa discordancia entre Camara e Senado em
diversos aspectos, o que dificultou o seguimento das reformas, culminando com o adiamento da aprovacao
pelo Senado da Reforma Tributéria. A agenda do Legislativo fez a transicdo de reformas e privatizacdes para
substituicdo de Bolsa Familia para Auxilio Brasil e discussdo da PEC dos Precatdrios, aumento do Fundo
Eleitoral e aumento salarial de certos segmentos do funcionalismo publico, todas questdes que passam pelo
Orcamento e impactam o teto de gastos do Governo Federal. Como pano de fundo dessas movimentacdes, nao
temos duvida que estao as eleicdes de 2022. Na medida em que as candidaturas foram se definindo e houve a
constatacdo da dificuldade que existe para o surgimento de uma candidatura de terceira via, fora do eixo
Bolsonaro/Lula, com as pesquisas indicando o favoritismo do petista, os holofotes se voltaram para o forte
cunho populista que tanto Bolsonaro como Lula carregam em suas convicgdes e 0 risco que isso pode
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representar, no campo fiscal, para a economia brasileira, tendo como consequéncia, ao final do ano, uma

expressiva queda dos mercados e forte desvalorizacdo do real em relacao ao délar.

Dessa forma terminamos o0 ano com o seguinte quadro:

Var. % Dez Var. % 2021

IFIX 8,78% -2,28%
IBOV 2,85% -11,93%
IMOB 6,43% -31,14%
IMA-B 0,22% -1,26%
Ddlar -0,70% 7,39%
CDI 0,77% 4,40%

Fonte: Economatica. Dados atualizados até 31/12/2021.

Falando agora das nossas expectativas para 2022, acreditamos que a inflacdo deve se acomodar, tanto pela
diluicdo do impacto dos choques climéticos, como também pela forte retracdo que uma politica monetaria
extremamente contracionista vai produzir. As previsdes dos analistas de mercado para o PIB j& indicam uma
possivel queda, e o indicador deve ficar ao redor de zero. Temos uma diminuicdo do desemprego, houve
inclusive recuperacdo de empregos em 2021, mas o nivel atual, 12,9%, ainda é muito alto, e sem crescimento
provavelmente veremos esse quadro de recuperacdo desacelerar ou estagnar. Nesse quadro ndo teremos
inflacdo de demanda e, portanto, como indica a prépria pesquisa FOCUS nesse comeco de ano, a previsao de
inflacdo para 2022 estd na casa dos 5,00%. Caso esse quadro de baixo crescimento no emprego e inflacao
voltando para perto da meta se confirme, o Banco Central vai ter que rever o nivel de juro que marcara o
encerramento desse ciclo de aperto monetario que estd promovendo, talvez para algo ao redor de
10,50/11,00%, e provavelmente pensar em reduzir juros no final do ano ou no comeco de 2023. Esse quadro
nos traz alivio e nos faz pensar que assistiremos em 2022 a uma recuperacao de mercado tanto para as agoes
como para os fundos imobilidrios.

Mas o que nos traz preocupacao, sem qualquer divida, é o quadro da disputa eleitoral, com os candidatos que
estdo a frente das pesquisas se furtando a apresentar, de forma assertiva, quais sao seus projetos e planos
para o futuro do Brasil, ou mesmo quem serdo os quadros profissionais que formarao suas equipes nas
guestdes econdmicas e sociais. 0 mercado precisa de bastante clareza, principalmente no campo fiscal, para
devolver a credibilidade e a confianca que o Brasil precisa para atrair investimentos e promover o
desenvolvimento que vai nos permitir melhorar as condicdes das populacdes mais carentes.

Enfim, temos esperanca de que, em 2022, terminaremos essa transicao e voltaremos ao ritmo de crescimento
gue precisamos a partir de 2023.

Mais uma vez agradecemos a confianca em nds depositada.

EQUIPE DE GESTAO HEDGE INVESTMENTS
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INDUSTRIA DOS FUNDOS IMOBILIARIOS

Durante o més de dezembro de 2021, o IFIX, indice dos fundos imobilidrios da B3, apresentou um retorno de
8,78%. Em 2021 o indice dos fundos imobilidrios acumulou queda de -2,28%. s

No que diz respeito as novas emissdes, foram captados R$ 47,4 bilhdes até o encerramento do més de =~~~ |
dezembro. O nUmero de captacdes totais de 2021 foi positivamente impactado por um movimento observado - - - - - -
L no més de dezembro-21 em que diversas emissdes que estavam abertas ao longo de meses foram encerradas . . . . . .
...... nesta data, possivelmente estimuladas pela nova resolucéo n® 61 da CVM que alterou as instrucdes CYM 400 - - - - -~

------ e 476. Entendemos que este fato pode ter impactado pontualmente o volume de dezembro-21 e . . . . |

consequentementedoano.

Ressaltamos, ainda, o atual pipeline de ofertas, que congrega as emissdes em andamento e em anélise, no =~
volumede R$ 6,5bi.

...... Volume captado em 2021 Volume pipeline (400+476) em 2022 o

...... Outros Qutros

Corporativos %ﬁ

------ Shopping 2%

""" Renda Urbana 3%§ CRI S
: Agronegécio Renda Urbana CRI
SR - @%
o Corporativos FoF
...... Logistico L.
...... Logistico
OFERTAS 400 OFERTAS 476
TOTAL CAPTADO R$ 6,0 bi R$ 0,5 bi
R$ 47,4 bi OFERTAS PIPELINE (dezembro-21)
R$ 6,5 bi

Fonte: Hedge, B3 e CVM. Dados atualizados até 31/12/2021.
Pipeline: ofertas 400 em andamento/em analise na CVM ou ofertas 476 de fundos que divulgaram fatos relevantes

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$ 238 mi em dezembro, apresentando uma queda em
relacdo aos dois primeiros trimestres de 2021, porém em linha com o 3T-21.

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

219 gy 237 248 246
124 158
c-ceamiinl

3T-18 4T-18 1T-19 2T-19 3T-19 4T-19 1T-20 2T-20 3T-20 4T-20 1T-21 2T-21 3T-21 4T-21

Fonte: Hedge, Economatica
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Conforme dados do boletim mensal da B3, os fundos imobilidrios superaram a marca de 1,54 milhao de
investidores em dezembro de 2021, um aumento de 32% no Ultimo ano, sendo aproximadamente 31 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 dez/21)

240% : Volatilidade
000 - ANO IFIX IBOV
’ i @ 2011 6,85% 24,72%
< 160% : 2012 7,07% 21,47%
= - A 2013 6,45% 20,54%
R VY - Sk ot St sl B 2014 5,63% 25,16%
(@]
£ a0 : 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%
0% @ . Z 2020 20,98% 45,28%
-40% 5
35% 30% 25% 20% 15% 10% 5% 0% 17-20 38,16% 74,56%
2T-20 10,50% 35,59%
Volatilidade Anual (%) 3T-20 4,39% 21,70%
4T-20 4,63% 21,82%
MAIOR RISCO 2021 5,94% 21,03%

Fonte: Hedge, B3 e Economatica. Periodo de 01/01/2011 a 31/12/2021
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FUNDOS DE CRI

Os Flls de CRI tém apresentado crescimento relevante e atualmente representam aproximadamente 42% 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%

v KA PEN B RGA KA B2 EGA K B e = e Pm

80%

70%

60%

50% A
40% ......
30% S
20 PN B BN BN B B e Y e e e A ka0

7% B oo BN . BN B ° "B B B B OB B e
|

10%

0%

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 oot

mCRI mLogistico/Industrial mCorporativo mFOFII mShopping mOutros mRenda Urbana

Fonte: Hedge / Bloomberg / B3 | Data base: 02/01/2022

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.

14,00%
13,00%

12,00%

11,00%

Renda

10,00% .Urbana

9,00% ¢

8,00% @ Corporativo

7,00%

Logistico

Shopping

Dividend Yield ultimos 12 meses

6,00%
5,00%

4,00%
0,70 0,90 1,10 1,30 1,50 1,70 1,90

Beta vs IFIX

Fonte: Hedge / Bloomberg / B3 | Data base: 30/12/2021

Relatdrio Gerencial Hedge Recebiveis Imohiliarios Fll 7



hedge. DEZEMBRO DE 2021

INVESTMENTS

AQUISICAO CRI VIRACOPOS

Em dezembro ocorreu a aquisicao no montante de R$ 86.040.000,00 do CRI Viracopos, (True Securitizadora, S.
477, 478 e 479), emitido com lastro na aquisicao, pelo fundo Hedge Logistica Fll, do direito real do uso de
superficie do Condominio Viracopos, empreendimento de uso logistico e industrial de alto padrao, localizado no
eixo Anhanguera - Bandeirantes, com 138.871 m? de &rea bruta locavel.

0 CRI possui remuneracao de IPCA + 6,75%, spread de 176 bps sobre a NTNB de referéncia, prazo de 10 anos,
foi emitido com um volume total de R$ 174.699.000,00 e conta com uma estrutura robusta de garantias,
composta pela alienacao fiducidria da nua propriedade e do direito real de superficie, avaliados em laudo
independente por R$ 341.704.000, conferindo um LTV de 51%. O indice de cobertura para os primeiros 12
meses é estimado em 2,14x.

0 empreendimento foi desenvolvido
pelo Grupo Goodman, empresa com
atuacao global que estd entre as
maiores empresas de properties do
mundo, listada da bolsa de valores da
Austrdlia. A obra foi entregue em 26 de
dezembro de 2021 e se encontra sob o
processo de implantacao do
condominio.

‘seroportainternacional i
Rodovia Anhanguera

6km

Aeroporto Viracopos

10km

Rodovia dos Bandeirantes
23km

Rodoanel Mario Covas
55km
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RESULTADO GERADO E DISTRIBUIDO

0 Fundo distribuird R$ 1,00 por cota como rendimento referente ao més de dezembro de 2021, considerando
as 2.846.000 cotas no fechamento do més. Também serdo distribuidos R$ 0,43 por cota para os detentores
do recibo do direito de preferéncia da quarta emissao (HREC13) e R$ 0,30 por cota para a liquidacado da oferta -~ =+ -

400 (HREC14). 0 pagamento seré realizado em 14 de janeiro de 2022, aos detentores de cotasem 30de . . . . ..
dezembrode 2021. e

A politica de distribuicao de rendimentos do Fundo esta 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 demonstra . . . . . .
oresultadodo Fundo (em R$).

HREC11 dez-21 2021 Inicio [EEEEEEEEEE.
Receita Operacional 3.756.559 21.219.057 23.441.066 S
CRI - Juros 1.589.144 11.501.377 12.357.468 L
CRI - Correcdo Monetéaria 2.167.415 9.717.681 11.083.598 L
Outras Receitas 180.465 268.525 270.512 o
Fundo de Renda Fixa 180.465 268.525 270.512 L
Total de Despesas -401.887 -1.484.841 -1.506.752
Despesas Operacionais -401.887 -1.484.841 -1.506.752
Resultado Operacional 3.535.137 20.002.741 22.204.827
Rendimento* 3.393.479 19.216.941 21.318.601
Resultado Médio / Cota** 1,24 0,94 0,92
Rendimento Médio / Cota** 1,00 0,85 0,84

*Rendimento: inclui os pagamentos feitos aos recibos de subscricdo das emissdes de cotas.
**Cota: considera os recibos de subscricdo que receberam o mesmo valor de dividendos das cotas.
Fonte: Hedge | Data base: 31/12/2021

O grafico 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 imobiliaria,
gue compreende os valores de juros pagos pelos CRIs e o componente de correcdo monetaria, que é convertido
em resultado distribuivel conforme a geracdo 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 0,01 0,06

Correcdo Monetaria

Juros
Despesas 002  -003 007 009 -005 G -002 -003 003 007 -007 -0,14
jan/21 fev/21  mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21 ago/21  set/21 out/21  nov/21 dez/21
0,94 094 094 109 109 091 079 091 080 081 078 098 124
0,85 075 075 080 08 104 108 070 070 070 080 105 1,00

Resultado - Rendimento - Média 12m

Fonte: Hedge | Data base: 31/12/2021
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ESTOQUE DE RENDIMENTO

Além do resultado demonstrado pelo gréfico
- anterior, os CRIs detidos pelo Fundo acumulam um

total de R$ 10.639.918 (R$2,28" por cota) de
rendimentos de correcdo monetédria que ainda nao
foram convertidos em caixa para o Fundo. Este
estoque de rendimento serd distribuido aos cotistas
conforme os fluxos de amortizacao dos CRIs forem
se materializando.

3.058.500

-2.352.477

Também hd R$0,19" por cota de rendimento base

_ _ L » caixa retido no fundo, dentro do limite de 5% de

econhecida  Regime de Caixa retencdo permitida pela regulacdo vigente, para
distribuicao futura ou reinvestimento.

Fonte: Hedge | Data base: 31/12/2021
" Considera a conversao das cotas da 42 emissao.

RENTABILIDADE PARA O INVESTIDOR
RENTABILIDADE DO FUNDO

A tabela abaixo apresenta a rentabilidade acumulada do Fundo para os cotistas que subscreveram em cada
emissdo, 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 tributacao é especifica da carteira de cada investidor.

Na tabela seguinte, a cota de aquisicao 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 correcao. 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 RECEBIVEIS IMOBILIARIOS dez/21 Eﬁli’sasgz E;rlcsz';z Sﬁ’;’;gz ::Zgz
Cota Aquisicao (R$) 96,96 101,22 98,05 99,39 101,00 100,25
Rendimento (R$/Cota) 1,05 9,22 0,00 4,19 6,34 11,55
Dividend Yield % 1,08% 9,11% 0,00% 4,22% 6,28% 11,52%
Cota Venda (R$) 98,25 98,25 98,25 98,25 98,25 98,25
Ganho de Capital % 1,33% -2,93% 0,20% -1,15% -2,72% -2,00%
Retorno Total Bruto anualizado % 33,13% 6,75% 3,07% 4,40% 4,26% 8,08%
Retorno Total Bruto no periodo % 2,41% 6,17% 0,20% 3,07% 3,55% 9,53%
IMA-B no periodo % 0,18% 0,53% -0,32% 1,67% 0,86% 4,75%
IFIX no periodo % 8,78% -1,99% 6,12% -1,36% -3,08% -0,67%
CDI no periodo % 0,73% 4,23% 0,61% 3,75% 4,07% 4,75%

* Considera a partir do leildo de inicio da negociacdo do fundo no mercado secundario em 26/01/2021.
Fonte: Hedge/B3/Bloomberg | Data base: 30/12/2021
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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 integralizacdo 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 Valor da cota ajustada

i 109,80
108 Mdlmento RS)

103 — 104,78
98 Valor da cota (R$ 33,’5’5?
93 CDI (base 100)

88 IFIX (base 100)

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

Fonte: Hedge / Bloomberg / Itau | Data base: 30/12/2021

LIQUIDEZ DAS COTAS

No fechamento deste més, o valor de mercado da cota foi de R$ 98,25, que representa um valor de mercado
total do Fundo de R$ 457,5 milhdes. Desde o inicio da negociacao de suas cotas, em 26 de janeiro de 2021, o
Fundo esteve presente em 95% dos pregdes da B3 e teve um giro de 38,9% do total de cotas emitidas’.

Presenca em Pregdes 95%
Volume negociado (R$ '000) 177.128
Volume médio diario (R$ '000) 805
Giro (em % do total de cotas) 38,9%

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

0O gréfico abaixo demostra a composicdo da carteira de investimentos do fundo, totalizada em R$
437.553.452,22 com base na posicdo de dezembro de 2021. Além das aquisicoes de recebiveis imobiliarios,
foi adquirida uma LCI do Banco Inter, com remuneracdo de 95% do CDI isento de IR, no montante de R$
10.000.000,00 com vencimento em marco/22.

Recebiveis Imobiliarios

98,0%

Relatdrio Gerencial Hedge Recebiveis Imobiliarios Fll 11



hedge.

INVESTMENTS

RECEBIVEIS IMOBILIARIOS

DEZEMBRO DE 2021

Os gréficos abaixo detalham a composicdo da carteira de recebiveis imobilidrios com base na posicédo de
dezembro de 2021. O Fundo possui investimentos diretos totalizados em R$ 389.498.176,53

Titulos detidos

Viracopos S. 477 Thera

S. 424

Sol Panamby
S. 207
Sol Panamby Thera
S. 206 S. 425
Sol Panamby
S. 205
Sinop
S. 262

Viracopos
S. 478 Thera
S.426
Emissores

Virgo

RB Capital 8%

True

Habitasec

Fonte: Hedge | Data base: 31/12/2021

Indexadores

+7,8% A.A.

Segmentos do Lastro

Shoppings
Centers

Logistico

Lajes
Corporativas
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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 + 7,8% e duration de 5,8 anos, tendo um spread de
2,6% com relacao 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%
8 0% IPCA + 7,8%
7,0%
. Prémio de + 2,6% a.a. .
@ Interpolacao das taxas
g 6.0% indicativas de NTN-Bs
< == e IPCA + 5,2% (NIVIEE) IPCA + 5,4% e ———————
=) CTowem - - s an e e a» a» an > OB @ =
= 5,0% ™ @ as o> = Interpolada
3
©
S 4,0%
o
< 3,0%
2
2,0%
1,0%
0,0%
OCOWMMOMNNOONNOMMONTTONNONTONN—TIOOOTTONO-—TLUOOMOWONWOO
Or s A N OO STTITOODOONNNOONDDOO AN ANNMMS S 10
A ol Sl S i i i Sl S Sl i s .

Macaulay Duration (Anos)

Fonte: Hedge / Anbima | Data base: 31/12/2021

DESCRICAO DOS ATIVOS

(o{3]] Emissor Serie Poj::‘:nh;tM % Ativo Venc Duration Spread BPV Indexador J:::; Taxa MtM  Segmento
SolPanamby Habitasec 2052 28,06 7,2% set/32 4,7 261 13 IPCA+ 5,38% 7,76% Corporativo
SolPanamby Habitasec 2062 28,06 7,2% set/32 4,7 261 13 IPCA+ 5,38% 7,76% Corporativo
SolPanamby Habitasec 2072 28,06 7,2% set/32 4,7 261 13 IPCA+ 5,38% 7,76% Corporativo

Sinop RBSec 2622 52,02 13,4% set/30 4,8 563 25 IPCA+ 8,50% 10,78% Shopping
Thera True 4243 52,17 13,4% jul/41 7,4 218 39 IPCA+ 6,25% 7,41% Corporativo
Thera True 4253 52,17 13,4% jul/41 7,4 218 39 IPCA+ 6,25% 7,41% Corporativo
Thera True 4263 47,35 12,2% jul/41 7,4 218 35 IPCA+ 6,25% 7,41% Corporativo
Viracopos True 4772 17,26 4,4% dez/31 4,6 176 8 IPCA+ 6,75% 6,88% Logistico
Viracopos True 4782 34,53 8,9% dez/31 4,6 176 16 IPCA+ 6,75% 6,88% Logistico
Viracopos True 4792 34,53 8,9% dez/31 4,6 176 16 IPCA+ 6,75% 6,88% Logistico
I1ZP Franca Virgo 3452 15,28 3,9% ago/31 5,2 281 8 IPCA+ 7,50% 7,97% Corporativo

389,50 100% 5,8 267 223 IPCA+ 6,52% 7,84%

Fonte: Hedge | Data base: 31/12/2021 | Definicdes:

Duration: Sensibilidade da variagdo do preco dos titulos, em termos percentuais, mediante a variacdo de 1% nas taxas de juros.

Spread: Prémio sobre a taxa de juro real, obtida através da interpolacdo da curva de NTN-Bs, no ponto de Duration do titulo.

BPV: Sensibilidade da variagao do preco dos titulos, em R$ ‘000, mediante a variacdo de 1% nas taxas de juros.

Taxa Curva: Taxa de emissao do papel | Taxa MtM: Taxa utilizada para marcacao a mercado, composta pela taxa da NTN-B de referéncia acrescida do G-
Spread.
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CRI SOLPANAMBY

3 edificios, performados e locados, pertencentes ao Grupo SolPanamby

Edificio Millennium
Office Park
ABL: 4.410 m?

Edificio Paulista 2.000
ABL: 6.089 m?

Centro Empresarial -
CENESP
ABL: 11.488 m?

CRI SINOP

ol (FcA + 7,76%
MTM
@ 12 anos
Prazo
©)
I~ =3l 261 bps vs. NTNB
Spread

R$ 90.000.000

@ Contrato de Cessao
P>l dos Créditos
[P Imobiliarios | CCI

A

Sao Paulo, SP
Vila Olimpia | Paulista
Local Chéacara Sto. Antonio

TNV Habitasec
Emissao S. 2053, 2063, 2072

DEZEMBRO DE 2021

N
KN |PCA + 5,38%
Emissdo

4,7 anos

Duration

65% de LTV

R$ 138.000.000

Alienacao 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

Inaugurado em Outubro/21
o

o

@@7

IPCA + 10,78%

10 anos

563 bps vs. NTNB

R$ 80.000.000

Volume

Debénture | CCI

Sinop, MT

RB Capital
S. 2622

Emissdo

IPCA + 8,50%

4,8 anos

67% de LTV

R$ 295.300.000

Alienagéo Fiduciaria de
Imével CF de Recebiveis |
Fianga Sdcios Fundo de
Reserva e de Despesas

Shopping Center

2010795196
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CRI THERA

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

CRI'IZP FRANCA

IPCA + 7,41%
20 anos
218 bps vs. NTNB

@ rg? R$ 162.399.000

Volume

Cessao dos Créditos
Imobiliarios | CCI

Sao Paulo, SP
Berrini

TRUE Sec
S. 4243, 4253, 4262

DEZEMBRO DE 2021

P~
NI |PCA + 6,25%

Emisséo

7,4 anos

Duration

71% de LTV

R$ 229.800.000

True Sale
Fundo de Despesas

Corporativo

2160063228
2160063256
2160063257

Design Office com projeto da Jacobsen, escritdrio internacional de arquitetura

IPCA + 7,97%

10 anos

281 bps vs. NTNB

R$ 23.000.000

Debénture | CCI

Sao Paulo, SP
Jardins

Virgo Sec
S. 3452

Emisséo

A
N (PCA + 7,50%

Emisséo

5,1 anos

Duration

82%de LTV

R$ 28.000.000
‘i Alienacao Fiduciaria

1 de Imével

(el Fundo de Despesas

Segmento

80% Corporativo
20% Residencial

21H0819500
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CRI VIRACOPOS
Galpao logistico em localizacao estratégica no eixo Anhanguera Bandeirantes

IPCA + 6,88% IPCA+6,75% o
Emissao |

10 anos 4,6 anos SR

1§

Duration

51%delLTV -

176 bps vs. NTNB

R$ 341.704.000 . . . . ..

R$ 174.699.000

AF da nua propriedade
AF do direitorealde ===
superficie ...

______ Debénture | CCI

Itupeva, SP Logistico

21L0354209
21L0355069
21L0355178

TRUE Sec
S. 4773, 4783, 4792

Emissdo
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EVENTOS, COMUNICADOS E FATOS RELEVANTES

Em 14 de dezembro de 2021, a Administradora comunicou aos cotistas e ao mercado em geral o
encerramento da oferta publica de distribuicdo de cotas da 42 Emissao, realizada sob o regime de melhores
esforcos de colocacdo, observado o disposto na Instrucdo CVM 400, de 29 de dezembro de 2003.

Foram distribuidas na 42 Emissao um total de 1.810.688 (um milhao, oitocentas e dez mil, seiscentas e oitenta
e oito) Cotas, pelo valor unitario de R$ 92,40 (noventa e dois reais e quarenta centavos), equivalentes ao
montante total de R$ 167.307.571,20 (cento e sessenta e sete milhdes, trezentos e sete mil, quinhentos e
setenta e um reais e vinte centavos), e encerrada a oferta publica. Os valores expressos em reais nao
compreendem a Taxa de Distribuicdo Primaria.

Em assembleia geral extraordindria de forma nao presencial, realizada por consulta formal encerrada em 5 de
janeiro de 2022, os cotistas deliberaram pela aprovacao da ratificacdo da possibilidade de operacdes, pelo
Fundo, com (i) CRI cujo lastro ou garantias sejam, no todo ou em parte, formados por ativos, ou recebiveis
originados por ativos, que sejam detidos, direta ou indiretamente, por fundos de investimento geridos,
administrados e/ou que contem com consultoria especializada da Administradora e/ou da Gestora, desde que
atendidos os parédmetros descritos no Regulamento; e (ii) CRI que, cumulativamente ou nao, sejam
estruturados e/ou distribuidos e/ou alienados no mercado secundario pela Administradora, pela Gestora ou
pessoas a elas ligadas, desde que atendidos os pardmetros dispostos no regulamento do Fundo.
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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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