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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 Imobiliarios (CRI).

INFORMACOES GERAIS

INiCIO DAS ATIVIDADES
Outubro de 2020

R$ 91,30

ADMINISTRADORA
Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

GESTORA
R$ 9 1 28 Hedge Investments Real Estate Gestdo de Recursos Ltda.
' 4

TAXA DE ADMINISTRA(;RO (inclui Gestao)
0,80%" ao ano sobre PL ou valor de mercado,
caso o Fundo integre o IFIX

o TAXA DE PERFORMANCE
R$ 470[7 ml 20% sobre o que exceder o IMA-B

OFERTAS CONCLUIDAS
Cinco emissoes de cotas realizadas

5. 1 56.765 CODIGO DE NEGOCIACAO

HREC11

TIPO ANBIMA
FIl de Titulos e Valores Mobiliarios Gestao Ativa

972

PRAZO
Indeterminado

PUBLICO ALVO
Investidores em geral

FACA PARTE DO NOSSO MAILING
Codastro-se

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 sugestbes, mande e-mail para ri@hedgeinvest.com.br.

10,60% ao ano se o PL for superior a R$ 1 bi

Fonte: Hedge. Data base: outubro-22.
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PALAVRA DA GESTORA
CENARIO MACRO E POLITICO

Abrimos essa carta de outubro, como nao poderia deixar de ser, com um comentario sobre o fim do processo
eleitoral no Brasil e a eleicao do novo presidente da Republica no dia 30 passado.

A primeira consideracdo é que nunca houve, no Brasil, uma disputa eleitoral tdo acirrada. A diferenca entre o
presidente eleito Luis Inacio Lula da Silva e o candidato derrotado Jair Bolsonaro foi de menos de 2%, algo como
2,1 milhdes de votos. Essa diferenca tao pequena demonstra o alto grau de polarizagao da sociedade brasileira e
a grande divisdo que ocorre hoje no campo politico e ideoldgico. De qualguer forma, procurando olhar “o copo
meio cheio”, a grande vitéria foi da democracia brasileira, que, apesar de alguns pequenos problemas, como as
manifestacdes nas estradas no pds-eleicao, mostrou uma maturidade impressionante. Assistimos aos principais
representantes dos poderes constituidos da Republica reconhecendo o resultado do pleito eleitoral imediatamente
apods a apuracao e o processo de votacdo transcorreu dentro de um clima pacifico, organizado e transparente. A
partir de agora, a sociedade aguarda que o novo governo indique quais serao 0s principais nomes a ocupar 0s
cargos publicos de maior relevancia, principalmente aqueles relacionados ao campo econémico, visto que 0s
desafios continuam presentes e existe a necessidade de expor com bastante clareza e transparéncia qual serd a
receita a ser utilizada pela nova administracao para resolver os desafios que temos para os préximos anos
relativos a politica fiscal.

N&o resta duvida de que teremos que definir com muita rapidez como seguiremos com as reformas tributaria e
administrativa. Apenas para fazer frente a algumas promessas de campanha, teremos que arrumar, de imediato,
espaco para mais de R$ 100 hilhdes em despesas nao previstas na LDO hoje em discussao no Congresso,
decretando definitivamente o fim do ja violado teto de gastos do governo federal. A manutencéo do auxilio Brasil
em R$ 600,00 por més estd estimada em R$ 52 bilhdes, o adicional de R$ 150,00 por filho menor que 6 anos
responde por mais R$ 18 hilhdes e o aumento da faixa de isencdo do IRPF para cinco mil reais impacta a
arrecadacao em mais R$ 22 bilhdes, sem falar em outras medidas que tem de ser acomodadas. Ndo temos
duvidas de que a celeridade em apontar os caminhos para superar esses desafios serdo determinantes para
diminuir a volatilidade dos mercados.

No campo externo, o novo governo também tera de conviver com uma realidade bastante diferente daquela que
vivemos nos Ultimos quinze anos, como j& foi antecipado de alguma forma em 2022. Existem questdes
geopoliticas que estarao presentes e ndo nos parece que vao se resolver no curto prazo; podemos citar a invasao
da Ucrania pela Russia, que desestabilizou o mercado de energia no mundo, assim como os mercados de graos e
de fertilizantes. Existe também o aumento da tensao entre os Estados Unidos e a China, com a questao do status
politico de Taiwan muito presente, 0 novo mandato de Xi Jinping e a nova realidade de crescimento da economia
chinesa, de ao redor de 4% ao ano, explicitando as sérias questdes de relacionamento entre essas que sao as duas
maiores poténcias econémicas do mundo e ameacam reeditar as tensdes geopoliticas vividas no periodo da
Guerra Fria dos anos 50/60. Outro ponto de preocupacao é a provavel recessdo que a Europa e os Estados Unidos
enfrentardo em 2023 como resultado da politica monetaria que vem sendo implementada pelos principais bancos
centrais do mundo desenvolvido para combater o maior surto inflacionario dos Ultimos 40 anos. Sob a lideranca
do FED, o banco central americano, o aumento de juros ainda estéd longe do seu final e, por enquanto, nao temos
sinalizacao de queda da inflacdo em consequéncia do aperto monetério. Enfim, desafios nao faltam, mas nos
parece que, caso 0 novo governo tome a decisdo de implementar uma ampla coalizado politica e abra espaco para
gue os melhores quadros dos partidos que o apoiaram, ou mesmo da sociedade, participem da composicao do
nucleo decisério, poderemos estar equipados para enfrentar a situacao e entrar em um novo ciclo de prosperidade.

Em nossa analise, o mundo, no campo econémico, estd passando por um processo de volta a normalidade. O fato
é que o enfrentamento da grande crise financeira que vivemos apds o estouro da bolha dos empréstimos
hipotecdrios nos Estados Unidos e Europa, levou a adocao, de forma generalizada no mundo desenvolvido, de
uma politica monetéaria extremamente expansionista, na qual alguns dos principais bancos centrais do mundo,
especialmente na Europa, chegaram a baixar as taxas de juros para o campo negativo. A implementacao do
chamado quantitative easing pelas principais autoridades monetarias mundiais foi necessaria para impedir que
a quebra do banco americano Lehman Brothers em 2008 arrastasse o mercado financeiro global para um colapso
nunca visto desde a crise de 1929. Essa estratégia foi fundamental para que houvesse tempo para que fossem
tomadas medidas de saneamento no mercado financeiro, como muitas fusdes e consolidacdes necessérias para
a absorcdo dos prejuizos gerados, além da construcdo de um novo arcabouco regulatério que evitasse o
surgimento de uma nova crise de natureza parecida. O que nao se esperava & que essa situacao de extremo
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relaxamento na politica monetaria durasse tanto tempo. Foram quase quinze anos de uma politica monetaria
extremamente expansionista e fora da normalidade. As tentativas de uma saida organizada dessa armadilha
gerada pela politica monetéria foram atropeladas pelo surgimento da pandemia da Covid-19. Com esse quadro e
com a volta das tensbes geopoliticas advindas da invasdo da Ucrania pela Russia, trazendo gargalos de
fornecimento de commodities e de insumos essenciais para o pleno funcionamento das cadeias produtivas
globais, nasceu o maior surto inflacionario global dos ultimos quarenta anos.

0 atual ciclo de aperto monetério faz-se necessario para que a inflacdo seja controlada. Acreditamos que ele sera
bem-sucedido também a nivel global, como j& temos percebido de certa forma no Brasil. O fato é que o Banco
Central do Brasil adiantou-se a seus pares internacionais e promoveu o0 maior e mais intenso ciclo de aumento
juros desde o plano real, levando a SELIC a 13,75%, um aumento de 1.125 pontos-base em apenas dezoito meses.
Como nos alerta a cartilha dos economistas, a propagacao dos efeitos da politica monetaria na economia pode
levar de seis a nove meses. Portanto, ainda ndao estamos vivendo o total impacto de um juro real superior a 8%.
Com certeza teremos queda na atividade econdmica nos préximos meses e a inflacdo voltara a niveis razoaveis.
Importante notar que apds um ajuste dessa magnitude, talvez seja necessario um ou dois anos para atingirmos o
centro da meta de inflacao (3,25% para 2023) e que no mundo desenvolvido a meta utilizada de 2% para inflagao
seguramente deixard de ser o teto das expectativas e se transformara em piso, pelo menos até 2025.

A volta a normalidade provavelmente nos levaré a taxas de inflacao entre 3,5% e 4,5% ao ano, e com isso 0s juros
poderdo se situar ao redor de 7,5% a 8,0% ao ano. Resta lembrar que, para esse cendrio se materializar,
precisamos equacionar o nosso quadro fiscal com um plano responsavel e crivel para os préximos anos, com uma
esperada transicao em 2023. Mas, nesta questao fiscal, o mundo desenvolvido tende a ser mais paciente, mesmo
porque a relacado divida/PIB do Brasil estd na casa dos 77%, nimero inferior a varias economias da OCDE.

Para finalizar, voltemos aos mercados: em outubro tivemos mais um més de discreto crescimento do IFIX, subindo
apenas 0,02%, acumulando com isso uma alta de 6,66% no ano. O Ibovespa subiu expressivos 5,45% no més,
impulsionado pela entrada de R$ 14 bilhdes de investidores estrangeiros, e sobe 10,70% no ano. O délar comercial
(PTAX-BC) teve desvalorizacéo de 2,77% no més e cai 5,80% no ano. Seguimos otimistas e acreditamos que tanto
as acbes como os fundos de investimento imobilidrio devem se beneficiar do provavel relaxamento da politica
monetdaria que veremos a partir do fim do primeiro trimestre de 2023.

Mais uma vez agradecemos a confianca em nds depositada.

Equipe Hedge Investments
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INDUSTRIA DOS FUNDOS IMOBILIARIOS

Durante o més de outubro de 2022, o IFIX, indice dos fundos imobilidrios da B3, apresentou um retorno positivo
de 0,02%, acumulando alta de 6,66% no ano.

No que diz respeito as novas emissoes, o volume total captado no ano foi de R$ 12,4 bilhdes, inferior ao verificado
no mesmo periodo do ano passado. Chama atencdo a presenca dos fundos de recebiveis imobiliarios,
responsaveis por 65% de todo volume captado no ano. Ressaltamos, ainda, o atual pipeline de ofertas, que
congrega as emissées em andamento e em andlise, no volume de R$ 8,8bi.

VOLUME CAPTADO EM 2022 VOLUME PIPELINE (400+476) EM 2022

Outros
Outros Renda Urbana

Corporativos

R\

Shopping
CRI
FoF &
Renda Urbana CRI
Logistico
OFERTAS 400 OFERTAS 476
R$ 8,1 bi R$ 0,7 bi
TOTAL CAPTADO
R$ 12,4 bi

OFERTAS PIPELINE (outubro-22)
R$ 8,8 bi

Fonte: Hedge, B3 e CVM. Dados atualizados até 31/10/2022.
Pipeline: ofertas 400 em andamento/em analise na CVM ou ofertas 476 de fundos que divulgaram fatos relevantes

No mercado secunddrio, o volume médio didrio de negociacdo dos fundos imobilidrios em bolsa, foi de R$ 255
mi em outubro.

Volume médio diario de negociagao de Flls (R$ milhdes)

271
231

287 286
248 246 245 241 250 255
219
197
158
124

3T-19  4T-19 1T-20 2T-20 3T-20 4T7-20 1T-21 2T-21 3T-21  4T-21 1T-22  2T-22  3T-22 4T-22

Fonte: Hedge, Economaética
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Conforme dados do boletim mensal da B3, os fundos imobilidrios superaram a marca de 1,95 milhdo de
investidores em outubro de 2022, um aumento de 29% nos Ultimos 12 meses, sendo aproximadamente 37 mil
novos investidores na média de cada més.

O destague segue sendo os investidores pessoas fisicas, que representam 74% 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 ndo apenas 0s
fundos de fundos como também entidades de previdéncia, fundos multimercados, fundos de acées, investidores
estrangeiros dentre outros.

Por fim, ressaltamos que os fundos imobilidrios seguem como produto com boa relacdo risco e retorno no longo
prazo, conforme pode ser observado na imagem 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.

Risco x Retorno - classes de ativos (de jan/11 a out/22)

260%

3 Volatilidade

ea0r 5 @ IFIX IBOV
180% : @ 2011 6,85% 24,72%

2 140% : . 2012 7,07% 21,47%
- : m 2013 6,45% 20,54%
€ 100% wesseans SR WY W | L ] = 2014 5,63% 25,16%
£ : z 2015 7,03% 23,21%
@ 60% : 2016 6,34% 26,49%
20% : 2017 6,00% 19,18%
: 2018 4,97% 22,16%
-20% @ : z 2019 4,18% 17,97%
-60% : § 2020 20,98% 45,28%
35%  30%  25%  20%  15%  10% 5% 0% 2021 5,94% 21,03%
2022 4,33% 20,30%

Volatilidade Anual (%)

MAIOR RISCO

Fonte: Hedge, B3 e Economatica. Periodo de 01/01/2011 a 31/10/2022
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FUNDOS DE CRI

Os FllIs de CRI tém apresentado crescimento relevante e atualmente representam aproximadamente 44% do IFIX,
sendo o segmento de maior relevancia para o indice.

Abaixo é demonstrada a evolucdo da composicdo do IFIX, onde nota-se o crescimento relativo do segmento na
indUstria de Flls.

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%

10%

7%
0% v

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

mCRI mLogistico/Industrial ~ mCorporativo ®mFOFII  mShopping mOutros ®Renda Urbana

Fonte: Hedge / Bloomberg / B3 | Data base: 31/10/2022

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

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

0 Risco é mensurado pela Volatilidade da cesta de ativos que compreendem a carteira vs. IFIX, como medida de
risco dos segmentos.

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

18%
16%

14%

12%

Outros

10% Renda
Urbana

FOFI Corporativo

8%

6% Logistico Shopping

4%

Dividend Yield ultimos 12 meses

2%
0%
2,5% 3,5% 4,5% 5,5% 6,5% 7,5% 8,5% 9,5% 10,5% 11,5%
Volatilidade

Fonte: Hedge / Bloomberg / B3 | Data base: 31/10/2022
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DESEMPENHO DO FUNDO

RESULTADO GERADO E DISTRIBUIDO

O Fundo distribuird R$ 0,90 por cota como rendimento referente ao més de outubro de 2022, considerando as
5.156.765 cotas no fechamento do més. O pagamento serd realizado em 16 de novembro de 2022, aos
detentores de cotas em 30 de setembro de 2022.

A politica de distribuicdo de rendimentos do Fundo estd de acordo com a regulamentacao vigente, que prevé a
distribuicdo de no minimo 95% do resultado semestral auferido a regime de caixa. O resultado contempla as
receitas operacionais, outras receitas e despesas operacionais do Fundo. A tabela a seguir demonstra o resultado
do Fundo (em R$%).

HREC11 out/22 2° Sem 12M Inicio
Receita Operacional 2.972.103 18.703.745 57.144.770 73.847.194
CRI - Juros 2.378.303 9.300.321 25.913.873 35.170.029
CRI - Correcdo Monetaria 593.801 9.403.424 31.230.897 38.677.165
Outras Receitas 472.245 1.564.784 3.630.958 3.708.486
Renda Fixa 457.627 1.401.758 3.183.222 3.260.751
Fundos Imobilidrios 14618 163.026 447.735 447.735
Total de Despesas -338.443 -1.308.566 -4.072.181 -4.983.535
Despesas Operacionais -338.443 -1.308.566 -4.072.181 -4.983.535
Resultado Operacional 3.105.905 18.959.963 56.703.546 72.572.146
Rendimento* 4.641.089 17.544.484 53.961.900 68.898.723
Resultado Médio / Cota 0,60 0,98 1,06 0,96
Rendimento Médio / Cota 0,90 0,90 1,01 0,90

*Rendimento: inclui os pagamentos feitos aos recibos de subscricdo das emissdes de cotas.
Fonte: Hedge | Data base: 31/10/2022

O gréafico abaixo demonstra o resultado auferido a regime de caixa pelo Fundo mensalmente. As receitas sao
provenientes 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 dos
titulos, de outras receitas, que compreendem a alocacao do caixa em ativos de renda fixa e alocacdes taticas em
Flls.

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

CORRECAO MONETARIA

JUROS
DESPESAS
(0,07) (0,14) (0,05) (0,06) (0,06) (0,07) (0,07) (0,16) (0,07) (0,06) (0,08) (0,07)
nov-21 dez-21 jan-22 fev-22 mar-22 abr-22 mai-22 jun-22 jul-22 ago-22 set-22 out-22
1,06 0,98 1,05 0,83 0,84 0,91 1,08 2,08 1,00 1,39 1,33 0,61 0,60
1,01 1,05 1,00 0,90 0,90 0,95 1,00 1,30 1,40 1,10 0,80 0,80 0,90

Resultado - Rendimento - Média 12m

Fonte: Hedge | Data base: 31/10/2022
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ESTOQUE DE RENDIMENTO

-929.864 |

-642.414

Fonte: Hedge | Data base: 31/10/2022

EXPECTATIVA DE RENDIMENTOS

OUTUBRO DE 2022 |

Além do resultado demonstrado pelo gréfico
anterior, os CRIs detidos pelo Fundo acumulam um
total de R$ 8.375.790 (R$ 1,62 por cota) de
rendimentos de correcdo monetéaria que ainda nao
foram convertidos em caixa para o Fundo.

Também ha R$ 0,71 por cota de rendimento base
caixa retido no fundo, dentro do limite de 5% de
retencao permitida pela regulagcao vigente, para
distribuicao futura ou reinvestimento.

H& em conjunto R$ 2,33 por cota de rendimentos
reconhecidos e retidos no fundo.

Com base nas projecdes macroeconémicas, execucao do pipeline de investimentos, fluxo de amortizacdo dos
CRIs da carteira de investimentos, resultado base caixa realizado, estoque de rendimentos e estrutura de custos
do fundo, indicamos conforme abaixo a nossa expectativa de distribuicao de rendimentos para o segundo

semestre de 2022.

A inflacao realizada no acumulado de 6 meses que impacta a distribuicao do semestre, de maio a outubro de
2022, foi de apenas 0,39%. Os CRIs possuem defasagem de dois meses entre a data base do IPCA e seu impacto
no PU. Posto isso, temos uma previsibilidade confidvel da geracéo de resultado para o semestre e elevamos a
nossa expectativa para uma distribuicao entre R$ 0,95/cota e R$1,00/cota nos dois proximos meses.

A expectativa de rendimentos nao representa promessa, garantia de rentabilidade ou isengao de riscos para os

cotistas.

R$1,10

R$0,80

R$0,80

jul-22 ago-22 set-22

I Realizado

Fonte: Hedge | Data base: 31/10/2022
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RENTABILIDADE PARA O INVESTIDOR

RENTABILIDADE DO FUNDO

A tabela abaixo apresenta a rentabilidade acumulada do Fundo para os cotistas que subscreveram na primeira
emissado, 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 na primeira 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.

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

HEDGE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS out/22 2022 Inicio
Cota Agquisicao (R$) 93,97 98,25 100,25
Rendimento (R$/Cota) 0,80 10,15 21,70
Dividend Yield % 0,85% 10,33% 21,65%
Cota Venda (R$) 91,28 91,28 91,28
Ganho de Capital % -2,86% -7,09% -8,95%
Retorno Total Bruto no periodo % -2,01% 3,24% 12,70%
IMA-B no periodo % 1,23% 7,48% 12,58%
IFIX no periodo % 0,02% 6,66% 5,94%
CDI no periodo % 1,02% 10,04% 15,27%

Fonte: Hedge/B3/Bloomberg | Data base: 31/10/2022

SENSIBILIDADE DA NEGOCIACAO NO MERCADO SECUNDARIO

Yield Atabela ao lado apresenta uma analise de
Preco mercado Yield (IPCA+) (-) Taxa ADM sensibilidade do yield equivalente da carteira de CRIs,
para cada nivel de preco de negociacao das cotas do
97,00 6,96% 6,16% fundo no mercado secundario.
96,00 7,19% 6,59% As informacoes se referem a carteira de fechamento do
95,00 7,42% 6,62% més e consideram a reversao do agio ou desagio para a
94,00 7,65% 6,85% cota patrimonial do fundo.
93,00 7,8%% 7,08%
92,00 8,12% 7,32%
91,00 8,35% 7,55%
90,00 8,58% 7,78%
89,00 8,81% 8,01%
88,00 9,05% 8,25% Fonte: Hedge | Data base: 31/10/2022
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EVOLUCAO DA COTA NO MERCADO SECUNDARIO

O gréfico abaixo compara a série histdrica 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
negociacado na B3, em 26 de janeiro de 2021, foi considerada a variacado diaria da cota patrimonial.

125 Valor da cota ajustada
120 por rendimento (R$)
115 CDI (base 100) 115,32
112,98

110
105 4 ,""'N"' 105,94
100 IFIX (base 100)

95

90 91,28

Valor da cota
85 (R$)
out-20 jan-21 mar-21 jun-21 set-21 nov-21 fev-22 mai-22 jul-22 out-22

Fonte: Hedge / Bloomberg / Itau | Data base: 31/10/2022

LIQUIDEZ DAS COTAS

No fechamento deste més, o valor de mercado da cota foi de R$ 91,28, que representa um valor de mercado total
do Fundo de R$ 470,7 milhdes. Desde o inicio da negociacdo de suas cotas, em 26 de janeiro de 2021, o Fundo
esteve presente em 95% dos pregdes da B3 e teve um giro de 38,5% do total de cotas emitidas.

Presenca em Pregdes 95%
Volume negociado (R$ '000) 189.013
Volume médio diario (R$ '000) 449
Giro (em % do total de cotas) 38,5%

Relatério Gerencial Hedge Recebiveis Imobilidrios Fll 12
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CARTEIRA DE INVESTIMENTOS
AQUISICAO CRI CITLOG VARGINHA

Em setembro e outubro fizemos a aquisicdo no
montante de R$20.125.000 do CRI CitLog Varginha
(Habitasec - 122 E-12e 22 5).
MG

Esta alocacao corresponde as duas primeiras das quatro TR

tranches do CRI, que captard para o devedor um total de
R$110.000.000 com a destinacdo do recurso para a

expansao do condominio logistico CitLog, de padrao SP
construtivo AAA e com 83.000 m? de area bruta locavel, SaoPauln - RJ
VCP / GRUg—" =i

estrategicamente localizado em Varginha-MG, a 300km
de Belo Horizonte e Sdo Paulo e em localidade —
escoadora da producao cafeeira do sul de Minas Gerais. o contos

Porto do Rio de Janeiro

A incorporacao sera feita em uma Unica nave, que totalizard 68 mil m? de drea de armazenagem, distribuidos
em 14 médulos com possibilidade de dreas personalizadas de recepcao, vestiarios e mezaninos. Ainda, contard
com portaria blindada, seguranca, vigilancia e CFTV, restaurante, estacionamento interno e externo para veiculos
e motos, estacionamento interno e externo para carretas, drea de apoio para motoristas e balanca rodoviaria.

— ]z o - — = — — ||||||HH|HHH|LH_=___£ o
wvates  camas. A .‘
N i m=t | ;
e . . . i e .
MODULO 13 MOOULO 11 MODULO 03 MODULD 87 Moouo s wODULO 03 MODULO 01 = [l - j
Y AN
GALPAO 100
. = .
MODULO 14 MODULO 12 MODULO 10 MODULD 08 MODULO 05 MODULO 04 MODULO 02
- i L]
i _ 11
(L] TR TIHIN
_ o =
T A o 3 0 T e

O CRI tem prazo de 10 anos, com juros e amortizacbes mensais, LTV de 75% e conta como garantia a AF de
Quotas da SPE incorporadora, a ser substituida pela AF do imdvel. A remuneracéo é de IPCA+8,15% a.a. até a
emissado do Habite-se, quando sera reduzida para IPCA+7,65% a.a.

0 fundo fara aportes nas préximas duas tranches, em novembro e dezembro nos montantes de R$6.600.000 e
R$40.800.000, respectivamente.

: ."\- !" “mkt
AEROPORTO ESS=—

MUNICIPAL AMPLIACAO
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CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

O gréafico abaixo demostra a composicdo da carteira de investimentos do fundo, totalizada em R$
476.564.320,71 com base na posicao de outubro de 2022.

Além da aquisicao da segunda tranche do CRI CitLog Varginha, descrita acima, também realizamos a aquisicao
de R$ 2.500.498,02 do CRI Franca (Virgo 4E 345S) no mercado secundério a uma taxa de IPCA + 8,64% a.a., e
liguidamos a posicao do CRI Globo (Opea 1E 471S).

Recebiveis Imobiliadrios

88.6%

Valores apresentados em % do PL | Caixa liquido de obrigacdes

RECEBIVEIS IMOBILIARIOS

Os graficos abaixo detalham a composicdo da carteira de recebiveis imobilidrios com base na posicdo de outubro
de 2022. 0 Fundo possui investimentos diretos totalizados em R$ 416.964.300.

TiITULOS DETIDOS (% do PL) DIVERSIFICACAO GEOGRAFICA (% de CRIs)

m Sinop 1E 262S
0 = Thera 1E 425S O 7d
m Thera 1E 426S

m Thera 1E 424S
m Viracopos 1E 478S m SP
= Viracopos 1E 479S
m m Sol Panamby 1E 206S a MT
= Sol Panamby 1E 207S
w = Sol Panamby 1E 205S a MG
IZP Franca 4E 345S

Viracopos 1E 477S
m CitLog Varginha 12E 1S
CitLog Varginha 12E 2S

EMISSORES (% de CRIs) SEGMENTOS DO LASTRO (% de CRIs)

@

mTrue = Lajes
Corporativas
= Habitasec m | ogistico
m Opea
- m Shoppings
m \Virgo Centers

Fonte: Hedge | Data base: 31/10/2022
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POSICIONAMENTO

O gréfico abaixo mostra o posicionamento da carteira no fechamento do més. 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.

A carteira de CRIs encerrou o més com um Yield to Maturity de IPCA + 8,3% e duration de 5,4 anos, tendo um
spread de 2,7% 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 IPCA + 5,6% e uma duration de 6,7 anos.

10,0%
8 0 IPCA + 8,3%
—~ , 0
S
o - o
53 Prémio de + 2,7% a.a.
2 %
o— 6,0 0
5 P e NTN-BY IMA-B e AL NP P R
- (4 h T L Bt nterpolada Benchmark ~
[T Interpolacgao das taxas
Eo IPCA + 5,6% indicativas de NTN-Bs
= 40%
9
=
2,0%
0,0%
VO TOAND <O FOMM«O©OFOMNMNNOQLM®BNO—LHq N QAN
OO0 T TN N OMONMITETITITOOLDOONNDNMNNOWMOOODOOOO T T NANOMOOMOMST I W0
A i i e S S T S S S S S S

Macaulay Duration

~

Anos)

Fonte: Hedge / Anbima | Data base: 31/10/2022

DESCRICAO DOS ATIVOS

Emissor Emissdo Série R WM Venc TR Spread BPV Indexador Te.zx.a~ Taxa MtM  Segmento
(R$ mi) (anos) Aquisicao
12 2052 28,00 59% set/32 4,3 261 12 IPCA+ 5,38% 8,18% Corporativo
SolPanamby  Habitasec 12 2062 28,00 59% set/32 4,3 261 12 IPCA+ 5,38% 8,18% Corporativo
12 2072 28,00 59% set/32 4,3 261 12 IPCA+ 5,38% 8,18% Corporativo
Sinop Opea 12 2622 54,95 11,7% set/30 4,3 563 23 IPCA+ 8,50% 11,19% Shopping
12 4242 49,73 10,6% jul/41 7,2 218 35 IPCA+ 6,25% 7,87% Corporativo
Thera True 13 4252 51,51 10,9% jul/a1 7,2 218 37 IPCA+ 6,25% 7,87% Corporativo
12 4262 51,51 10,9% jul/41 7,2 218 37 IPCA+ 6,25% 7,87% Corporativo
12 4772 17,29 3,7% dez/31 4,1 176 7 IPCA+ 6,75% 7,31% Logistico
Viracopos True 1a 4782 34,84 7,4% dez/31 4,1 176 14 IPCA+ 6,75% 7,31% Logistico
12 4792 34,84 7,4% dez/31 4,1 176 14 IPCA+ 6,75% 7,31% Logistico
IZP Franca Virgo 42 3452 18,09 3,8% ago/31 4,7 281 8 IPCA+ 7,66% 8,37% Corporativo
. R . 122 12 13,35 2,8% set/32 4,7 245 6 IPCA+ 8,15% 8,02% Logistico
CitLog Varginha Habitasec L
122 22 6,86 1,5% set/32 4,7 245 3 IPCA+ 8,15% 8,02% Logistico
416,96 88,6% 5.4 267 222 IPCA+ 6.63% 8,28%

Fonte: Hedge | Data base: 31/10/2022 | Definigdes:

Duration (anos): Sensibilidade da variacao do preco dos titulos, em termos percentuais, mediante a variacao de 1% nas taxas de juros.
Spread: Prémio sobre a taxa de juro real, obtida através da interpolagado da curva de NTN-Bs, no ponto de Duration do titulo.

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

Taxa Aquisicao: Taxa média de aquisicao do papel | Taxa MtM: Taxa utilizada para marcacdo a mercado, composta pela taxa da NTN-B de
referéncia acrescida do Spread.
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CRI SOLPANAMBY

OUTUBRO DE 2022 |

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

IPCA + 8,18%

12 anos

261 bps vs. NTNB

R$ 90.000.000

Contrato de Cessao
dos Créditos
Imobiliarios | CCI

Sao Paulo, SP
Vila Olimpia | Paulista
Chacara Sto. Antonio

e

Habitasec

Emisséo

S. 2053, 2062, 2072

P~
I [PCA + 5,38%

Emisséo

4,3 anos

DITEN

65% de LTV

R$ 138.000.000

Alienacdo Fiduciaria de
Iméveis Fianca e
Coobrigagdo dos

[cEIELIEN Socios Fundos de Reserva

Corporativo

20J0030144
20J0030180
20J0033610

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

Inaugurado em outubro/21

IPCA + 11,19%
10 anos
563 bps vs. NTNB

R$ 80.000.000

@@7

Volume

Debénture | CCI

Sinop, MT

@

Opea Sec
S. 2622

O

Emisséo

P~
VI |PCA + 8,50%

Emisséo

4,3 anos

DITENT

27% de LTV

R$ 295.300.000

Alienacao Fiduciaria de Imével
CF de Recebiveis | Fianca
Sécios 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?

IPCA + 7,87%
20 anos
218 bps vs. NTNB

R$ 160.524.000

Cessao dos Créditos
Imobiliarios | CCI

Sao Paulo, SP
Berrini

TRUE Sec
S. 4243, 4253, 4262

Emisséo

CRI IZP FRANCA

OUTUBRO DE 2022 |

A
VI |PCA + 6,25%

Emisséo

7,2 anos

DITEN

71% de LTV

R$ 229.800.000
Fundo de Despesas
Corporativo
2160063228

2160063256
2160063257

Design Office com projeto da Jacobsen, escritdrio internacional de arquitetura

IPCA + 8,37%

10 anos

281 bps vs. NTNB
Spread

R$ 23.000.000

Volume

Debénture | CCI

Sao Paulo, SP
Jardins

Virgo Sec
S. 3452

Emisséo

Relatdrio Gerencial Hedge Recebiveis Imobiliarios Fll

P~
VI |PCA + 7,50%

Emisséo

4,7 anos

DITENT

82% de LTV

R$ 28.000.000

Alienacao Fiduciaria
de Imével
Fundo de Despesas

80% Corporativo
20% Residencial

21H0819500
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CRI VIRACOPOS

Galpao logistico em localizacao estratégica no eixo Anhanguera Bandeirantes

A
ol Pca + 7,31% NI pCA + 6,75%

Emisséo

10 anos 4,1 anos

DITEN

176 bps vs. NTNB 51% de LTV

R$ 174.699.000 R$ 341.704.000

AF da nua propriedade
AF do direito real de
(e Hl superficie

Debénture | CCI

Itupeva, SP Logistico

21L0354209
21L0355069
21L0355178

TRUE Sec
S. 4773, 4783, 4792

CRI CITLOG VARGINHA
Expansao de empreendimento AAA com 83.000 m? de ABL a 300 km de S&o Paulo e BH

|-

P~
IPCA + 8,02% I |PCA + 8,15%

Emisséo

10 anos 4,7 anos

DITEN

AMPLIAGCAO

elial:

245 bps vs. NTNB 75% de LTV

R$ 110.000.000 R$ 146.098.308

T AF de quotas a ser

substituida por AF do
(el imovel

Debénture | CCI

] T sl LT T el VLT T, @ Varginha, MG Logistico

2210089753
2210089805
2210089914
2210089943

IXNVI Habitasec

E.12e13S.1e2

Emisséo
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EVENTOS, COMUNICADOS E FATOS RELEVANTES

Em 1° de junho de 2022, a Administradora, através de fato relevante, comunicou aos cotistas e ao mercado em
geral, nos termos da Instrugao CVM 472, que, mediante solicitacdo da Hedge Investments Real Estate Gestao de
Recursos Ltda., sociedade empresaria com sede na cidade de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, 3.600, 11° andar, cjto 112 (parte), Itaim Bibi, inscrita no CNPJ sob o n° 26.843.225/0001-
01 (“Gestor”), aprovou a realizacao da distribuicdo publica primaria de cotas da 52 emissao do fundo (“Novas
Cotas” e “52 Emissao” e “Oferta”), nos termos da Instrugao CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme
alterada (“Instrucao CVM 400"), e conforme a possibilidade prevista no artigo 21 do Regulamento, e no inciso
VI, do artigo 15 da Instrucdo CVM 472, a qual serd coordenada pela XP INVESTIMENTOS CORRETORA DE
CAMBIO, TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., instituicdo financeira integrante do sistema de distribuicao de
valores mobilidrios, com escritério com endereco na cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida
Juscelino Kubitschek, n° 1.909, Torre Sul, 30° andar, Vila Nova Conceicao, CEP 04.543-907, inscrita no CNPJ sob
0 n°02.332.886/0011-78, e cujo registro da Oferta ainda estd em aprovacao perante a CVM.

Em 5 de julho de 2022, a Administradora comunicou aos cotistas e ao mercado em geral o inicio da distribuicao
publica primaria de cotas da 52 Emissao do fundo, nos termos da Instrucao CVM 400, e conforme a possibilidade
prevista no artigo 21 do Regulamento, e no inciso VIIl, do artigo 15 da Instrugcao CVM 472.

Em 26 de julho de 2022, a Administradora comunicou aos cotistas e ao mercado em geral o encerramento do
periodo de exercicio do direito de preferéncia, da distribuicao publica primaria de cotas da 52 Emissao do fundo,
nos termos da Instrucao CVM 400.

Em 4 de agosto de 2022, a Administradora comunicou aos cotistas e ao mercado em geral o pedido de
modificacao do cronograma da 52 Emissao do fundo, nos termos da Instrugcao CVM 400.

Em 18 de agosto de 2022, a Administradora comunicou aos cotistas e ao mercado em geral o deferimento do
pedido de modificagdo do cronograma da 52 emissao do fundo, nos termos da Instrugao CVM 400, bem como o
prospecto definitivo da 58 Emissao.

Em 6 de setembro de 2022, a Administradora comunicou aos cotistas e ao mercado em geral o encerramento
da oferta publica de distribuicdo de cotas da 52 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
Emissdo um total de 500.077 (quinhentas mil e setenta e sete) Cotas, pelo valor unitario de R$ 92,68 (noventa e
dois reais e sessenta e oito centavos), equivalentes ao montante total de R$ 46.347.136,36 (quarenta e seis
milhoes, trezentos e quarenta e sete mil, cento e trinta e seis reais e trinta e seis centavos), e encerrada a oferta
publica. Os valores expressos em reais nao compreendem a Taxa de Distribuicao Primaria.

Em 28 de outubro de 2022, foi encerrada a Assembleia Geral Ordinaria de Cotistas do Fundo, cujas deliberacdes
foram tomadas de forma nao presencial, por meio de consulta formal, tendo a sua ordem do dia deliberada pela
unanimidade dos Cotistas, representando 14,51% (quatorze inteiros e cinquenta e um centésimos por cento) da
base votante do Fundo, pela aprovacao das contas e das demonstracdes financeiras do Fundo referentes ao
exercicio social encerrado em 30 de junho de 2022.
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DOCUMENTOS

Regulamento vigente Demonstracgao financeira Informe Mensal

Autorregulacdo

ANBIMA

Este material foi preparado pela Hedge Investments, tem cardter meramente informativo e nao deve ser entendido como oferta,
recomendacdo ou analise 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 decisao sobre produtos, servicos e
investimentos, incluindo eventuais necessidades e questdes relativas a aspectos juridicos, incluidos aspectos de direito tributario e das
sucessoOes. As informacgdes veiculadas, os valores e as taxas sdo referentes as datas e as condi¢Oes indicadas no material e ndo serdo
atualizadas. Verifique a tributagcdo aplicavel. As referéncias aos produtos e servicos sao meramente indicativas e ndo consideram os objetivos
de investimento, a situacao financeira ou as necessidades individuais e particulares dos destinatarios. O objetivo de investimento nao
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 isengao de risco para o investidor. 0 administrador do Fundo e o gestor da carteira ndo se responsabilizam por
decisbes 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 nao 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 alocacao, projecoes e hipdteses
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 atencdo para as clausulas relativas ao objetivo e a politica de investimento do Fundo, bem como as disposi¢cées do prospecto que
tratam dos fatores de risco a que este estd exposto. Caso o indice comparativo de rentabilidade utilizado neste material nao seja o benchmark
descrito no regulamento do fundo, considere tal indice meramente como referéncia econdmica e nao 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 concentragdo 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 nado se responsabiliza por erros, omissdes ou pelo uso das informacgdes contidas
neste material, bem como nao garante a disponibilidade, liquidagao da operacao, liquidez, remuneracao, retorno ou preco dos produtos
ativos mencionados neste material. As informacdes, conclusdes e andlises apresentadas podem sofrer alteragao 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 decisao 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 reproducao total ou parcial deste material, sem a prévia e expressa concordancia da Hedge Investments. Relagdo
com Investidores: ri@hedgeinvest.com.br. Ouvidoria: canal de atendimento de Ultima instancia as demandas que nao tenham sido
solucionadas nos canais de atendimento primarios da instituicdo. ouvidoria@hedgeinvest.com.br ou pelo telefone 0800 761 6146.
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