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COMENTARIOS DO GESTOR

INFORMAGCOES GERAIS

Nome Apds meses de desempenho negativo do IFIX, em dezembro/21 o indice apresentou
Maua Capital Hedge Fund FlI forte recuperagdo, de +8,8%. Mesmo com esta recuperagao, o MCHF11 apresenta
desde o IPO um retorno de +5,4% vs +1,8% do IFIX até o fechamento de
dezembro/21. Mantivemos a distribui¢do do fundo em RS 0,12/cota pelo segundo
més consecutivo, representando um dividend yield anualizado de 15,4%>.

Caodigo de Negociacao
MCHF11

CNPJ
36.642.139/0001-86 Conforme o fato relevante divulgado em 22/12/21, foi formalizado o “Ato do

o Administrador” para aprovagdo da 22 emissao de cotas a ser realizada pelo fundo,
Eggg‘;g&'%g?gfo (Dez/21) nos termos da Instrucdo da CVM n2 400. A emissdo ofertara até 20 milhdes de novas
RS 10,94 / P cotas com prego a ser definido no Anuncio de Inicio. Mais detalhes da oferta poderdo
ser encontrados no fato relevante e posteriormente na divulgagdo do prospecto

Quantidade de Cotas definitivo e anuncio de inicio.
8.307.646

Volume Negociado no Més (Dez/21) Ad|C|onaIme.nt.e, no dia 12/01/22,f9' dlvulgatflo o fato rel'evante comunicando que, a
6.270.838,85 Gestora decidiu, de forma voluntdria, renunciar ao recebimento de parte da Taxa de
) ) Performance, relativa ao segundo semestre de 2021. A renuncia reduziu a cobranga
Numero de Cotistas (Dez/21) em R$ 816.580,40, gerando um impacto positivo de R$ 0,10/cota no resultado do
2.942 . ) . o

fundo, que sera revertido para os cotistas ao longo do 12 semestre de 2022.

Publico Alvo
Investidores em Geral Em relagdo a carteira de ativos do fundo, realizamos a primeira integralizagdo em um

. Fll estruturado com o objetivo de desenvolver e comercializar um galpao logistico
Taxa de Gestao na regido de Extrema-MG. O investimento possui um retorno projetado acima de

o .
ﬁaﬂ(ﬁ) daooFuanndoo selbie @ [gRErlneile IPCA + 20% a.a.. Mais detalhes sdo apresentados mais adiante no relatdrio.

DESTAQUE: Desde o inicio de suas negociagdes em 07/07/21, o MCHF11 vem se

Taxa de Administragao
0,18% ao ano sobre o patrimonio
liquido do Fundo

mantendo acima de RS 10,00/cota no mercado secundario, preco pago por cota pelos
investidores que entraram no IPO

Taxa de Performance

20% sobre o que exceder IFIX. D|STR|BU|CAO POR COTA

Antincio e Pagamento - Dividendos
82 e 139 dia util de cada més,
respectivamente.

B Distribuicdo/Cota ==O== Dividend Yield®

Expectativa 6 meses'

15,4% 15,4%

Gestor o o o o -
Maud Capital Real Estate 12&7/’ 12,7% 12,7% 12,7% T3 Dividendo/Cota

Administrador
BTG Pactual Servigos Financeiros S.A
DTVM

0,12 0,12 0,10-0,12
Objetivo do Fundo

O Fundo tem por objetivo auferir
rendimento e ganho de capital aos
investidores através da aquisicao de
ativos-alvo: FIl, CRI, LH, LCI, FIDC, jul/21 ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21 6 Meses
Participagdes societarias, Acgbes e

outros titulos, FIP e CEPAC.

1 —Esse valor ndo deve ser considerado, sob nenhuma hipétese, promessa ou garantia de rendimentos futuros
pelo Fundo.
2 — Considerando valor da cota na 12 emissdo
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=249387&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=255300&cvm=true

CENARIO MACROECONOMICO E MERCADO

Dezembro foi um més de recuperagdo para os ativos locais:
o IBOVESPA e o IFIX mostraram fortes altas de 2,9% e 8,8%,
respectivamente, tivemos uma apreciacdo do cambio com o
ddlar PTAX caindo 0,9%, mas os juros futuros abriram (+19
bps na NTN-B 2035). O receio dos mercados no cenario
externo migrou da variante Omicron para o Fed, enquanto
no cenario doméstico vimos uma descompressdo de prémio
de risco com a promulgac¢do da PEC dos precatdrios.

No cendrio externo, vimos uma reducdo da preocupacdo
com a variante Omicron a medida que a alta de casos n3o foi
acompanhada por mortes como nas ondas anteriores, em
linha com o que esperavamos. Ja em relagao ao Fed, apesar
do inicio da redugdo no programa de compra de ativos
(tapering) e da comunicagdo mais hawkish do banco central
americano, as condi¢des financeiras seguem em patamar
bastante estimulativo. Com a dinamica de atividade e
inflacdo atual, o Fed tera que ser mais hawkish com a
possibilidade de alta de juros ja em margo e um total de 4
elevagdes no ano. Além disso, o banco central americano
deve comecar a discutir a redugdo do seu balango, reduzindo
ainda mais a liquidez do sistema.

No cendrio doméstico, vimos uma descompressdo do prémio
fiscal com a promulgacdo da PEC dos precatérios, como
comentamos acima. J& na parte politica, o cenario mais
provavel no momento segue sendo de vitéria do ex-
presidente Lula, porém alertamos que em elei¢des passadas
o resultado costuma ser bem diferente do que as pesquisas
mostravam no final do ano anterior.

O candidato da 32 via, Sérgio Moro, perdeu tracdo ao longo
do ultimo més, mas a expectativa é que as pesquisas passem
a ser mais informativas com a consolidacdo das candidaturas
depois do carnaval.

Em relagcdo ao cenario econémicos, indicadores de atividade
vém confirmando a contrata¢do do PIB no Ultimo trimestre
de 2021, neste sentido mantemos a projecao de crescimento
de 4,3% no Ultimo ano. Do lado positivo, as condicbes
financeiras tiveram um alivio no ultimo més, devendo
estancar as revisOes baixistas para o PIB de 2022, desta
forma mantemos a previsdo de crescimento de 0,5%. De
inflagdo, vimos um arrefecimento das implicitas e também
estabilidade nas expectativas da pesquisa Focus — mantemos
a expectativa de IPCA em 5,0% em 2022. Em relagdo a
politica monetaria, o BC manteve o tom hawkish como
esperado e indicou mais uma alta de 150 bps na reunido de
fevereiro. Sem uma queda nas expectativas de inflacdo,
parece improvavel que o BC reduza o ritmo de alta, desta
forma a Selic terminal deve atingir 11,75% este ano.

Com a significativa alta do mercado de Flls no més, o spread
entre o cupom real da NTN-B 2035 e o dividend yield do IFIX
teve uma reducgdo para 4,2%, mas permanece acima da
média histdrica de aproximadamente 3,0%. Vimos
apreciacdo especialmente forte nos setores de tijolo, com o
segmento logistico, de lajes e shoppings se valorizando todos
em torno de 14% no més. Apesar da forte valorizagdo
seguimos  acreditando que ainda  existem boas
oportunidades no mercado.

Rentabilidade IFIX por Setor

mdez/21 m2021

13,6% 14,1% 14,1%
8,1% 7,3%
3’3% . . .
— [
- B |
-5,4% R
-9,9% 7,5%
Recebiveis Logisticos Lajes Shopping

Fonte: Quantum Axis e Maud Capital

|
-3,3%

Hibrido

7,8% 9,8% 7,7% 8,8%
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MOVIMENTACOES DO FUNDO

Desde o ultimo relatdrio dois fatos relevantes foram publicados
e merecem destaque. O primeiro divulgado em 22/12/21,
informou sobre a formalizagdo do “Ato do Administrador” para
aprovacdo da 22 emissdo de cotas a ser realizada nos termos
da Instrugdo da CVM n2 400. A emissdo ofertara até 20.000.000
de novas cotas com preco a ser definido no Anuncio de Inicio. A
oferta tem o intuito de dar continuidade a atual estratégia do
fundo, trazendo mais diversificagcdo e equilibrio a carteira sem
impactar o atual patamar de distribuicao. Mais detalhes sobre
a emissdo poderdo ser encontrados no fato relevante e
posteriormente na divulgacdo do anuncio de inicio e prospecto
definitivo, que deverao ser disponibilizados nos préximos dias.

O segundo fato relevante, divulgado no dia 12/01/22
comunicou que a Gestora decidiu, de forma voluntéria e em
alinhamento aos interesses dos cotistas, renunciar ao
recebimento de parte da Taxa de Performance, relativa ao
segundo semestre de 2021. A renuncia reduziu a cobranga em
RS 816.580,40, gerando um impacto positivo de RS 0,10/cota
no resultado do fundo, que serd revertido para os cotistas ao
longo do primeiro semestre de 2022.

J& em relagdo a carteira de ativos, durante o més de
dezembro/21 houve novamente variagdo relevante no
patriménio do fundo devida a marcacdo a mercado do ativo
MCHY11. O ativo fechou o més no patamar de RS 120/cota,
levando a cota patrimonial do MCHF11l para R$10,94. Se
considerarmos o preco de aquisicio do MCHY11l de RS
100/cota, o valor da cota patrimonial do Fundo seria de
aproximadamente RS 9,57'. O Gestor reitera seu
entendimento que a precificacdo de RS 120/cota é, em sua

Estratégia do Maua Capital Hedge Fund

O MCHF11 tem como principal objetivo oferecer aos
investidores em geral acesso a operagdes e produtos
gue tradicionalmente ficam restritos a investidores
institucionais e profissionais. Para isso, o fundo
possui grande flexibilidade no tipo de ativos que
pode investir e tem como target a alocagdo minima
de 50% do patrimonio em operagdes chamadas
“estruturadas”. J4 o restante do patrimoénio do fundo
serd dividido entre FlIs liquidos e operagGes de
crédito, buscando  trazer diversificagdo e
previsibilidade de receita ao FlI.

1

Valor estimado da cota patrimonial antes de performance

Estruturados
0% 50%

Flls Liquidos [ e S
&

opinido, uma avaliacdo mais justa do risco e retorno oferecidos
pelo MCHY11 e que ndo tem a intengdo de se desfazer de
porgGes relevantes do MCHY11 no curto prazo, pois avalia que
a posicdo oferece um carrego bastante atrativo frente ao risco
quando comparado a alternativas de investimento disponiveis
no mercado hoje e ainda acredita que existe espago para
valorizag¢do do ativo.

Realizamos também no més de dezembro/21 a primeira
integralizacgdo em um FIl estruturado com o objetivo de
desenvolver e comercializar um galpao logistico na regidao de
Extrema-MG. Trata-se de um FIl restrito a investidores
profissionais, com prazo determinado e chamadas de capital
trimestrais, que fara uso de alavancagem para potencializar o
retorno do investimento. O desenvolvimento sera de um galpdo
com ABL de aproximadamente 35 mil m? em um mercado que
atualmente possui forte demanda - de acordo com a
plataforma de dados Buildings a regido tem vacancia 0% no
fechamento de 4T21 e ultimo preco pedido na casa de RS
25,00/m2. O investimento possui um prazo de maturacdo
estimado em 3 anos e um retorno projetado acima de IPCA +
20% a.a. A gestdo do Fll é realizada pela Bluecap, que possui
extenso expertise na gestdo de recurso e desenvolvimento de
complexos logisticos, inclusive na regido Extrema-MG.

J& na estratégia de FlIs liquidos, seguimos monitorando
ativamente o mercado para identificagio de novas posi¢bes e
emissdes com potencial de retornos elevados ajustados pelo
risco.

Target Alocagao Principal Objetivo

50% 100%
Retorno Absoluto

Renda e Ganho
de Capital

min max

0% 50%

Receita Previsivel
min max

Ativos-Alvo: Fll, CRI, LH, LCI, LIG, FIDC, SPE, AgGes e outros
titulos imobiliarios, FIP, CEPAC
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=255300&cvm=true
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DISTRIBUICAO DE RENDIMENTOS

A distribuicdo de rendimentos para o més de dezembro/2021 foi de RS 0,12 por cota e o pagamento ocorreu no dia 19/01/2022.
Essa distribuicdo representa um yield anualizado de 15,4% se considerado o preco da emissdo da cota de RS 10,00. A distribuicio
acumulada é 25% mais alta que a apresentada no estudo de viabilidade da oferta.

No més o fundo gerou um resultado de RS 0,1123 por cota, e gestor decidiu utilizar R$ 0,0077 da reserva de lucros para elevar o
patamar de distribuicdo no més. O fundo atualmente possui aproximadamente RS 0,03 por cota de resultado retido. E importante
ressaltar também que ndo ha cobranca de taxa de gestdo sobre a parcela do fundo investida no MCHY11 conforme fato
relevante divulgado em 09/08/21.

Acumulado
DEMONSTRATIVO DE RESULTADOS desde
a 12 emissao
RECEITAS ;
Flls — Rendimentos R$909.407,53 R$951.338,40 R$897.568,37 R$943.063,41 R$952.149,76  R$958.213,45 R$ 5.611.740,92
Flls — Ganho de Capital - RS 11.997,20 RS 3.193,05 -R$ 15.296,30 R$ 3.712,59 RS$ 12.560,58 RS 16.167,12
Receita sobre Caixa R$ 195.878,83 RS 30.065,73 RS 15.037,64 RS 4.770,97 RS 7.466,83 R$ 9.909,89 RS 263.129,89
TOTAL RECEITAS R$1.105.286,36 R$993.401,33 R$915.799,06 R$932.538,08 R$963.329,18 R$ 980.683,92 R$ 5.891.037,93
Despesas -R$62.398,70  -R$88.663,22  -R$48.671,53  -R$48.627,44  -R$27.576,05  -R$48.029,60 -R$ 323.966,54
RENDIMENTO FINAL R$ 1.042.887,66 R$904.738,11 R$867.127,53 R$883.910,64 R$935.753,13 R$ 932.654,32 R$ 5.567.071,39
RENDIMENTO DISTRIBUIDO R$ 830.764,60 R$830.764,60 R$830.764,60 RS$830.764,60 R$996.917,52  R$996.917,52 R$ 5.316.893,44
DISTRIBUICAO POR COTA R$ 0,10 R$ 0,10 R$ 0,10 R$ 0,10 R$ 0,12 R$ 0,12 : RS 0,64
RENTABILIDADE POR COTA 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 1,2% 1,2% 6,4%
RENT. POR COTA ANUALIZADA 12,7% 12,7% 12,7% 12,7% 15,4% 15,4% 13,2%
ESTIMATIVA EV®@ R$ 0,07 RS 0,08 R$ 0,09 R$ 0,09 RS 0,09 RS$ 0,09 R$ 0,51
% ESTIMATIVA EV2 143% 125% 111% 111% 133% 133% 125%
% DO CDI BRUTO®) 278% 233% 228% 208% 205% 165% 210%
% DO CDI LiQuIDO™ 327% 274% 268% 245% 241% 194% 247%
W Receita Caixa 0-00 —U,00—] s [ fa—
Flls - Ganho de Capital
M Flls - Rendimentos
W Despesas [ 001 | [ -0,01 | ———— [ -0,01 |
jul/21 ago}Zl set521 out/21 nov/21 dez/21
Distribuigdo 0,1000 0,1000 0,1000 0,1000 0,1200 0,1200
Resultado 0,1255 0,1089 0,1044 0,1064 0,1126 0,1123
EVR 0,0700 0,0800 0,0900 0,0900 0,0900 0,0900

(1) Valor da cota da 12 emissdo (RS 10,00) considerada como base do célculo de rentabilidade
(2) Estimativa de distribuicdo apresentada no estudo de viabilidade anexo ao Prospecto Definitivo da 12 oferta

(3) Considerada rentabilidade do CDI no més de referéncia conforme divulgado pela B3

Aplicada uma aliquota de imposto de 15%
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=201529&cvm=true
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ENTABILIDADE E LIQUIDEZ

Durante o més de dezembro/21 o fundo teve uma performance inferior ao do IFIX, entregando um retorno de +2,3% versus uma
performance de +8,8% do IFIX. Assim o MCHF11 fechou o0 més com uma variagao acumulada de +5,4% contra +1,8% do IFIX
desde seu inicio. O volume negociado no més superou RS 6 milhdes. J4 a cota patrimonial apresentou uma rentabilidade de
+16,9% no més devida a marca¢do a mercado positiva do MCHY11 em dez/21, exibindo no acumulado desde a 12 emissdo um
retorno de +21,0%.

(1)
()
(3)

RETORNO ACUMULADO - MERCADO
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-10,00%
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© © © © A\ © © ¢ \\¢ ¢ AV ¢ AV
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RENTABILIDADE PATRIMONIAL
a
Jul21 Ago21 Set21 out21 Nov21 Dez21 D
Emissao
Valor da Cota Inicial 9,57 9,59 11,12 10,00 10,85 9,46 9,57Y
Valor da Cota Final 9,59 11,12 10,00 10,85 9,46 10,94 10,94
Retorno (cota + rendimentos) 1,17% 17,05% -9,17% 9,53% -11,71% 16,91% 21,00%
Cota Patrimonial 0,13% 16,01% -10,07% 8,53% -12,81% 15,64% 14,32%
Rendimentos? 1,04% 1,04% 0,90% 1,00% 1,11% 1,27% 6,69%
Retorno IFIX 2,51% -2,63% -1,24% -1,47% -3,64% 8,78% 1,81%
Delta IFIX® -1,34% 19,68% -8,83% 11,00% -8,07% 8,13% 19,19%
% do CDI bruto® 325% 3965% - 1983% - 2321% 688%
% do CDI liquido® 382% 4665% - 2334% - 2731% 810%

LIQUIDEZ
Desde a 12
Emissao
Volume Total (RS) 6.897.784 8.285.690 5.107.429 8.085.390 6.223.436 6.270.839 40.870.568
Volume Didrio Médio (RS) 405.757,98 376.622,25 243.210,90 404.269,48 311.171,79 298.611,37 337.773,29
Giro Mensal do PL (%) 9% 9% 6% 9% 8% 7% 8%
Presenca em Pregoes 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Valor da cota da 12 emissdo (RS 10,00) deduzida dos custos da oferta

Rendimentos do més de referéncia com base na patrimonial inicial

Considerada rentabilidade do IFIX e CDI no més de referéncia conforme divulgado pela B3
Aplicada uma aliquota de imposto de 15% T
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INFORMACOES DO PORTFOLIO

Abaixo temos as principais alocagdes do Fundo para o fechamento de dezembro/2021. O fundo estd atualmente 98% alocado,
com 87% da carteira alocada na estratégia de estruturados. Ja na estratégia de Flls liquidos o fundo possui hoje um portfélio

diversificado entre os principais segmentos.

DISTRIBUICAO POR ATIVO (RS M)

DISTRIBUICAO POR SEGMENTO (%) -
ESTRUTURADOS

Recebiveis
Imobilidrios
96%

DISTRIBUICAO POR ESTRATEGIA (%)

Estruturados
87%

DISTRIBUICAO POR SEGMENTO (%) -
FIls LIiQUIDOS

Rent

Hibrido
9%

Logisticos
33%
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ATIVOS ATUAIS

Abaixo sdo apresentadas as alocagdes da carteira de estruturados.

CARTEIRA ESTRUTURADOS

Veiculo Fll
68.283.410
96%

82%

Rendimentos Mensais

Veiculo Fll
Volume (RS)® 3.000.000
% Estruturados 4%
% Carteira 4%

Rendimentos Conforme fluxo

Veiculo Fll
3.000.000
294.000
) 0%
0%

Rendimentos Conforme fluxo

(1) Volume do investimento considerando marcagdo a mercado
(2) Considera volume investido

MCHY11

FIl de Recebiveis High Yield estruturado
pela Maua Capital, com 12 operagGes de
crédito e uma remuneracdo média de
IPCA + 12,0%. Entendemos que a relagdo
de risco retorno do produto é bastante
favorével. O ativo foi adquirido em jul/21 a
RS 100/cota. O DY esperado para os
primeiros 12 meses é de 14% a.a. Mais
informagdes podem ser obtidas relatorio
gerencial do fundo.

FIl de permuta residencial estruturado
pela Maua Capital, em parceria com a
incorporadora MPD para desenvolvimento
de projetos exclusivamente na cidade de
S3do Paulo. O investimento foi realizado
através da oferta 476 inicial em set/21. O
retorno liquido esperado do fundo é na
casa de IPCA + 10% a.a. Mais informagoes
podem ser obtidas no relatério gerencial
do fundo.

BlueCap Desenvolvimento Logistico

Fll estruturado para o desenvolvimento de
um galpdo logistico na regidao de Extrema-
MG, mercado que atualmente apresenta
elevada demanda logistica. (0]
investimento foi realizado através da
oferta 476 em dez/21, onde foi subscrito
um volume total de RS 3.000.000, que sera
investido por meio de chamadas de capital
trimestrais. O retorno liquido esperado do
fundo é superior a IPCA + 20% a.a.
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https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=239872&cvm=true
https://fnet.bmfbovespa.com.br/fnet/publico/visualizarDocumento?id=241278&cvm=true

ATIVOS ATUAIS

Abaixo sdo apresentadas as alocagdes da carteira de Flis liquidos.

CARTEIRA Flls LIQUIDOS (% LiQUIDOS | % CARTEIRA)

KNHY11l I 32,3% | 4,5%
Ofertad476 GTLG1ll IIENEENEENEENEGGNGNGNGNGNEEEE 18,0% | 2,5%
Oferta476 ALZR11 I 3S,7% | 1,2%
SARE11 I 5,4% | 0,8%
PATL11 I 4,9% | 0,7%
VCJR11 I 4,6% | 0,6%
RBRR11 I 3,7% | 0,5%
AIEC11 WEEEEE 3,4% | 0,5%
BLMG11l NN 3,4% | 0,5%
TRXF11 I 3,1% | 0,4%
GALG1l N 3,1% | 0,4%
GTWR11 HE 2,5% | 0,3%
LVvBI11 I 2,2% | 0,3%
PVBI11 IH 1,4% ]| 0,2%
BRCO11 MM 1,3% | 0,2%
VINO11 W 1,3% | 0,2%
HGRU11 W 0,5% | 0,1%

HGCR11 1 0,3% | 0,0%
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Maud

Rua Renato Paes de Barros, 955 - 15° andar
fundosimobiliarios@mavuacapital.com - 55 11 2102 0740

Este boletim tem carater meramente informativo, destina-se aos cotistas do Fundo, e ndo deve ser entendido como analise de valor mobilidrio, material
promocional, solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendagdo de qualquer ativo financeiro ou investimento. Recomendamos consultar
profissionais especializados e independentes para eventuais necessidades e questdes relativas a aspectos juridicos, tributarios e de sucessdo. As
informacgdes veiculadas, os valores e as taxas sdo referencias as datas e as condi¢bes indicadas no material, e ndo serdo atualizadas. Verifique a tributagdo
aplicavel. As referéncias aos produtos e servigos sdo meramente indicativas e ndo consideram os objetivos de investimento, a situagdo financeira, ou as
necessidades individuais e particulares dos destinatdrios. O objetivo de investimento ndo 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 informagdes nele contidas. Adicionalmente, ndo se
responsabilizam por decisdes dos investidores acerca do tema contidas neste material nem por ato ou fato de profissionais e especialistas por ele
consultados. A rentabilidade obtida no passado ndo 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). Ao investidor é
recomendada a leitura cuidadosa tanto do prospecto quanto do regulamento do Fundo, com especial atengdo para as cldusulas relativas ao objetivo e a

politica de investimento do Fundo, bem como as disposi¢des do prospecto que tratam dos fatores de risco a que este esta exposto

Autorregulacdo

ANBIMA

e
| -
!. e



