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OBJETIVO DO FUNDO

O HEDGE CREDITO AGRO FIAGRO - DIREITOS CREDITORIOS tem por objeto proporcionar a seus cotistas a
rentabilidade de suas cotas no longo prazo, conforme sua politica de investimentos, preponderantemente pelo
investimento em Certificados de Recebiveis Agricolas (CRA), Cédula do Produtor Rural (CPR) e CDA/WA.

INFORMACOES GERAIS

INiCIO DAS ATIVIDADES

Abril de 2022

R$ 100,96

ADMINISTRADORA

Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobilirios Ltda.

GESTORA

Hedge Alternative Investments Ltda.
R$ 103,54 )
TAXA DE ADMINISTRACAO (inclui Gestao)
1,20% ao ano sobre PL

TAXA DE PERFORMANCE
Nao ha

R$ 61,2 mi

OFERTAS CONCLUIDAS
Uma emissao de cotas realizada

600 000‘I CODIGO DE NEGOCIAGAO

HCRA11

PRAZO
5 anos

9 7 PUBLICO ALVO
Investidores qualificados

FACA PARTE DO NOSSO MAILING
VANE Cadastre-se para receber por e-mail informacdes do Fundo como relatérios gerenciais, fatos

relevantes e outras publicacoes.

RELACAO COM INVESTIDORES

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

'Quantidade consolidada. O fundo é composto por 350.000 cotas seniores e 250.000 cotas subordinadas.

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

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

A primeira consideracao é que nunca houve, no Brasil, uma disputa eleitoral tao 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 polarizacao da sociedade brasileira e
a grande divisdo que ocorre hoje no campo politico e ideoldgico. De qualquer 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-eleicdo, mostrou uma maturidade impressionante. Assistimos aos principais
representantes dos poderes constituidos da Republica reconhecendo o resultado do pleito eleitoral imediatamente
apds a apuracao e o processo de votacao transcorreu dentro de um clima pacifico, organizado e transparente. A
partir de agora, a sociedade aguarda que 0 novo governo indique quais serdo 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 administracdo para resolver os desafios que temos para 0s 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 bilhdes 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 manutencao do auxilio Brasil
em R$ 600,00 por més estad estimada em R$ 52 bilhdes, o adicional de R$ 150,00 por filho menor que 6 anos
responde por mais R$ 18 bilhdes e o aumento da faixa de isencao do IRPF para cinco mil reais impacta a
arrecadacdo em mais R$ 22 bilhdes, sem falar em outras medidas que tem de ser acomodadas. Nao 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 terd de conviver com uma realidade bastante diferente daquela que
vivemos nos ultimos quinze anos, como ja 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 tensdo entre os Estados Unidos e a China, com a questao do status
politico de Taiwan muito presente, o 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 econdmicas 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 recessado que a Europa e os Estados Unidos
enfrentardo em 2023 como resultado da politica monetéaria 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 estd longe do seu final e, por enquanto, ndo temos
sinalizacdo de queda da inflacdo em consequéncia do aperto monetério. Enfim, desafios ndo faltam, mas nos
parece que, caso 0 novo governo tome a decisdo de implementar uma ampla coalizdo politica e abra espaco para
gue os melhores quadros dos partidos que o apoiaram, ou mesmo da sociedade, participem da composicao do
nucleo decisdrio, poderemos estar equipados para enfrentar a situacdo e entrar em um novo ciclo de prosperidade.

Em nossa andlise, 0 mundo, no campo econdmico, estd passando por um processo de volta a normalidade. O fato
é que o enfrentamento da grande crise financeira que vivemos apdés o estouro da bolha dos empréstimos
hipotecarios nos Estados Unidos e Europa, levou a adocédo, de forma generalizada no mundo desenvolvido, de uma
politica monetéria 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 necesséria para impedir que a
guebra 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 necessarias para
a absorcdo dos prejuizos gerados, além da construcdo de um novo arcabouco regulatério que evitasse o
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surgimento de uma nova crise de natureza parecida. O que ndo se esperava € que essa situacdo de extremo
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 monetdria foram atropeladas pelo surgimento da pandemia da Covid-19. Com esse quadro e
com a volta das tensdes 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 o0 maior surto inflacionario global dos Ultimos quarenta anos.

0 atual ciclo de aperto monetério faz-se necessario para que a inflacao seja controlada. Acreditamos que ele serd
bem-sucedido também a nivel global, como ja temos percebido de certa forma no Brasil. O fato € que o Banco
Central do Brasil adiantou-se a seus pares internacionais e promoveu 0 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 ndo estamos vivendo o total impacto de um juro real superior a 8%.
Com certeza teremos queda na atividade econémica nos préximos meses e a inflacao voltard a niveis razodveis.
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 inflacao
seguramente deixard de ser o teto das expectativas e se transformard em piso, pelo menos até 2025.

A volta a normalidade provavelmente nos levard a taxas de inflacdo 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 proximos anos, com uma esperada
transicao em 2023. Mas, nesta questao fiscal, 0 mundo desenvolvido tende a ser mais paciente, mesmo porque a
relacao divida/PIB do Brasil estd na casa dos 77%, numero 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 desvalorizacado de 2,77% no més e cai 5,80% no ano. Seguimos otimistas e acreditamos que tanto
as acdes como os fundos de investimento imobilidrio devem se beneficiar do provavel relaxamento da politica
monetdria 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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ESTRUTURA DE INVESTIMENTO
CARACTERISTICAS DO FUNDO

0 Fundo tem prazo de duracao de 5 anos contados do encerramento da 12 (primeira) emissao de cotas.

0 HCRA11 possui duas classes de cotas distintas, Cotas Seniores e Cotas Subordinadas, que possuem direitos,
condicOes e caracteristicas especiais quanto a ordem de preferéncia no pagamento dos rendimentos periddicos,
no reembolso de seu valor ou no pagamento do saldo de liquidacao do Fundo.

As Cotas Seniores possuem prioridade no pagamento de rendimentos, amortizacado e resgate em relacdo as Cotas
Subordinadas, e direito a percepcao de rentabilidade prioritadria em relacdo as Cotas Subordinadas, observado o
Benchmark, equivalente a 120% do CDI.

As Cotas Subordinadas subordinam-se as Cotas Seniores para efeito de distribuicdo de resultados, amortizacéo e
resgate, e sua quantidade deveré corresponder a, no minimo, 25% da quantidade total de cotas do Fundo.

A remuneracao das Cotas Seniores é baseada no Benchmark, de modo que tal remuneracao poderd ser
eventualmente complementada pelas Cotas Subordinadas até o limite destas Ultimas, sendo respeita a razdo
minima de subordinacdo nos termos do regulamento.

DESTAQUES

PULVERIZADO 120% CDI’

Subordinada Sénior
25% 75%
das cotas das cotas

T Rendimento alvo da Cota Sénior.
Fonte: Hedge. Data base: outubro-22.
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DESEMPENHO DO FUNDO

RESULTADO

0 Fundo distribuird R$ 1,22 por Cota Sénior, como rendimento referente ao més de outubro de 2022.

OUTUBRO DE 2022 |

0 pagamento serd realizado em 16 de novembro de 2022, aos detentores de cotas em 8 de novembro de 2022.

Fonte: Hedge. Data-base: 31/10/2022.

HCRA11

Receita Operacional
CPR

CRA

Outras Receitas
Receita Financeira
Total de Despesas
Despesas Operacionais
Resultado

Rendimento
Rendimento / Cota Sénior

Rendimento / Cota
Subordinada

mai/22
426.077
165.466
260.612
20.924
20.924
-46.400
-46.400
400.601
60.126
1,06

0,00

jun/22
443.257
266.350
176.907
25.380
25.380
-55.660
-55.660
412.978
236.621
1,03

0,40

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS
COMPOSICAO DA CARTEIRA (% do Ativo)

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

jul/22
-13.302
302.876

-316.178
64.098
64.098

-62.091
-62.091
-11.295
430.500

1%

1,23

0,00

ago/22
809.058
349.288
459.770
24.790
24.790
-96.633
-96.633
737.216
565.000
1,40

0,30

set/22
560.550
329.485
231.065
23.439
23.439
-70.280
-70.280
513.710
444500
1,27

0,00

out/22 Inicio
879.108 3.203.955
335.047 1.791.218
544.061 1.412.736
8.648 172.583
8.648 172.583
-67.337 -417.379
-67.337  -417.379

820.418 2.959.160
427.000 2.166.997
1,22 7,86

0,00 0,70

m CPR de Café
m CRA Raiar
m CPR de Graos

m Caixa
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CRA RAIAR

A Raiar Organicos é uma empresa de producdo avicola organica em Avaré, interior de Sdo Paulo. Os principais
socios (Marcus Menoita, Leandro Almeida, Luis Barbieri, Filipe Rinaldi e Rafael Bomeny) tém expertise no
agronegocio e no mercado financeiro e a empresa conta com uma rede parceira de 70 agricultores familiares para
fornecimento de milho organico.

Em 2021, foram alojadas 19.000 galinhas. Com o ritmo elevado de crescimento do negdcio, este ano o nimero
passou para 170.000 galinhas no alojamento. A expectativa é de que, em cinco anos, a Raiar atinja o nimero de
700.000 galinhas alojadas.

0 Fundo investiu em um CRA de R$ 35 milhdes da Raiar em abril de 2022 para financiar a fase final da obra do
alojamento, emitido a uma taxa de IPCA+8,50% e um prazo de 5 anos.

Ao todo, serdo investidos R$ 150 milhdes na Fazenda de Avaré, para a construcdo do aviario, demais edificacdes
e producao de graos.

Fazenda Raiar Orgénicos em Avaré, SP.

CPR

A CPR é um titulo de crédito ao produtor rural que representa uma promessa de entrega de produto fisico no futuro
como contraparte a divida. Sdo contratos curtos, com duracdo de 9 a 12 meses.

A Hedge atualmente trabalha com cooperativas que servem como garantidoras da entrega do produto fisico ou
financeiro. Importante ressaltar que a diligéncia neste processo é decisiva para avaliar o nivel de solvéncia da
contraparte, e por isso a Hedge trabalha apenas com parceiros de muitos anos e com histérico de inadimpléncia
zero.

CDA/WA

O Certificado de Depodsito Agropecudrio (CDA) é um titulo de crédito emitido pelo depositario a pedido do
depositante, e representa a promessa de entrega de produtos agropecudrios depositados no armazém. Em
contrapartida, o Warrant Agropecudrio (WA) consiste na promessa de pagamento em dinheiro e confere direito
de penhor sobre o CDA correspondente e os produtos nele subscritos. A duration média dos contratos é de trés
meses.

0 produto se consolidou através da parceria entre a LIV e a Hedge Investments para oferecer uma nova fonte de
financiamento ao agronegdcio na regido do Sul de Minas, para produtores e exportadores de café. A operacéo é
condicionada ao depédsito do café no armazém da LIV e subsequente penhor do produto em nome da Hedge
Investments como garantia durante o prazo estabelecido no contrato. A operacdo conta com isencao de IOF e
ICMS.

Relatdrio Gerencial Hedge Crédito Agro Fiagro Direitos Creditdrios 8
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EVENTOS, COMUNICADOS E FATOS RELEVANTES

Em 11 de julho de 2022, a Administradora comunicou aos cotistas e ao mercado em geral que ficam liberados
0s negdcios com as cotas do Fundo no mercado de bolsa administrado e operacionalizado pela B3, entre
investidores qualificados, sob os cddigos de negociacdo HCRA11 (cotas de classe sénior), sob os cédigos de
negociacdo HCRA11 (cotas de classe sénior) e HCRA13 (cotas de classe subordinada), nome de pregédo FIAGRO
HEDGE e cédigo ISIN BRHCRACTFO03 e BRHCRACTFO11, respectivamente, a partir do dia 14 de julho de 2022.

0 patrimonio do Fundo é representado por 600.000 (seiscentas mil) cotas, sendo 350.000 (trezentas e cinquenta
mil) cotas de classe sénior e 250.000 (duzentas e cinquenta mil) cotas de classe subordinada, ambas com valor
patrimonial unitdrio inicial de R$ 100,00 (cem reais), decorrentes da 12 emissdo de cotas do Fundo encerrada
em 04/04/2022. Todas as cotas emitidas estao devidamente subscritas e integralizadas, fazendo jus as futuras
distribuicdes de rendimentos do Fundo em igualdade de condicdes dentro de sua respectiva classe, conforme
termos definidos no regulamento do Fundo.

Tendo em vista que a 12 Emissao foi realizada de acordo com a Instrucao CVM n° 476, 16 de janeiro de 2009
(“ICVM 476/09"), a liberacdo das cotas dos investidores para envio a B3 fica condicionada ao cumprimento do
prazo a que se refere o artigo 13 da ICVM 476/09.

Relatdrio Gerencial Hedge Crédito Agro Fiagro Direitos Creditdrios 9
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DOCUMENTOS

Regulamento vigente Informe Mensal

Autorregulagao

ANBIMA

Este material foi preparado pela Hedge Investments, tem cardter meramente informativo e ndo deve ser entendido como oferta,
recomendacao ou andlise de investimento ou ativos, material promocional, solicitacdo de compra ou venda. Recomendamos consultar
profissionais especializados e independentes para uma analise especifica, personalizada antes da sua decisdo sobre produtos, servicos e
investimentos, incluindo eventuais necessidades e questdes relativas a aspectos juridicos, incluidos aspectos de direito tributério e das
sucessdes. As informacdes veiculadas, os valores e as taxas sdo referentes as datas e as condicOes indicadas no material e ndo serao
atualizadas. Verifique a tributacéo aplicavel. As referéncias aos produtos e servigos sdo meramente indicativas e ndo consideram os objetivos
de investimento, a situacdo 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 isencao de risco para o investidor. O administrador do Fundo e o gestor da carteira nao 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 ndo representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento ndo s&o garantidos pelo
administrador do fundo, gestor da carteira, por qualguer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Projecdes
nao significam retornos futuros. O objetivo de investimento, as conclusdes, opinides, sugestdes de alocacdo, projecBes e hipdteses
apresentadas sdo uma mera estimativa e ndo 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 palitica de investimento do Fundo, bem como as disposicdes do prospecto que
tratam dos fatores de risco a que este estéd 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 pardmetro 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, variagdo cambial e outros riscos. Os riscos eventualmente mencionados neste material ndo refletem todos os riscos, cenarios e
possibilidades associados ao ativo. A Hedge Investments ndo se responsabiliza por erros, omissdes ou pelo uso das informagdes contidas
neste material, bem como n&o garante a disponibilidade, liquidacao da operagao, liquidez, remuneracao, retorno ou preco dos produtos ativos
mencionados neste material. As informacdes, conclusdes e andlises apresentadas podem sofrer alteracao a qualqguer 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
decisdo 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. Relacao
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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