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OBJETIVO DO FUNDO

0 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$ 72,60

ADMINISTRADORA
Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

GESTORA

R$ 1 00,72 Hedge Alternative Investments Ltda.

TAXA DE ADMINISTRA(;RO (inclui Gestao)
1,20% ao ano sobre PL

R$ 1 00,00 TAXA DE PERFORMANCE

Nao ha

OFERTAS CONCLUIDAS

R$ 1 00 00 Trés emissoOes de cotas realizadas
4

CODIGO DE NEGOCIACAO
HCRA11

R$ 62,95 L
R$ 64,8 mi

PUBLICO ALVO
Investidores qualificados

Rating
Séniores (12 Série) - brA+(sf) Estavel - Austin Ratings
Séniores (22 Série) - brA+(sf) Estavel - Austin Ratings

835.813'

231
FACA PARTE DO NOSSO MAILING

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

'Quantidade consolidada. O fundo é composto por 585.813 cotas seniores e 250.000 cotas subordinadas.

Fonte: Hedge. Data base: abril-24.
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PALAVRA DA GESTORA
CENARIO MACRO E POLITICO

Em abril tivemos a confirmacao do que os ultimos dias de marco ja antecipavam: experimentamos um grande
aumento da volatilidade dos mercados, especialmente na terceira semana do més, quando assistimos, em
varios ativos, principalmente no délar e nos juros, a um movimento de liquidacdo forcada de posicdes. O
nervosismo instalou-se desde o comeco do més, com a divulgacdo de dados do mercado de trabalho
americano, além de uma maior resiliéncia da inflacdo e com a atividade econdmica aquecida, consolidando a
percepcao de que o Banco Central americano, o FED, manteria o discurso de nao mexer na taxa de juros em
sua reuniao de 1° de maio, percepcao mais tarde confirmada.

Além disso tivemos a questdo do aumento dos riscos geopoliticos com a escalada de tensdes entre Israel e Ir3,
inclusive com ataques com misseis de ambos os lados contribuindo de forma decisiva para o aumento dos
precos do petrdleo e exigindo mais cautela dos investidores.

Para além desses fatores, tivemos um aumento do prémio de risco e do juro de longo prazo, devido as
incertezas em relacéo ao compromisso do governo no que tange a uma politica fiscal responsavel que estabilize
a relacgao divida/PIB do Brasil, uma das maiores do mundo emergente. As discussbes sobre a prorrogacao do
PERSE e a disputa pela continuidade da desoneracao da contribuicao sobre a folha de pagamento dos
funciondrios dos dezessete setores da economia que mais empregam e também de municipios sdo exemplos
claros de sinais ruins emitidos pelo congresso e pelo governo federal.

A cereja do bolo foi a alteracao feita pelo Ministério da Fazenda da previsao de superdvit primario para 2025 de
0,50% do PIB para zero e de 1% para 0,25% em 2026 no Projeto de lei de Diretrizes Orcamentérias (PLDO)
apresentado no dia quinze de abril e, tdo grave quanto isso, uma mudanca na lei do arcabouco fiscal que
permite ao governo antecipar despesas neste ano de mais de R$ 15,7 bilhdes. Essa escalada das tensoes
culminou com o pronunciamento do presidente do Banco Central do Brasil, Roberto Campos Neto, em dezoito
de abril, durante reunido do Fundo Monetério Internacional (FMI) em Washington, nos Estados Unidos, onde ele
deixou em aberto qual seria o resultado da préxima reunido do COPOM que aconteceria em oito de maio. Em
seu discurso, o presidente do BACEN disse que poderia haver o corte de 0,50%, antecipado na reunido anterior,
ou um corte da ordem de 0,25%, ou ainda nenhum corte e, por mais improvavel que fosse, até um aumento das
taxas de juros (em oito de maio o COPOM baixou em 0,25% a Selic).

Para se ter uma ideia do nivel de nervosismo do mercado nessa terceira semana de abril, temos alguns dados
dos movimentos dos mercados entre os dias nove e dezoito do més: o mercado futuro de juros para o fim de
2024, 0 DI Jan/2025, saiu de uma previsao de juros em 9,75% para um nivel de 10,61% em 18/04, algo préximo
de 10% de alta. O délar avancou de R$ 5,00/ddlar em 09/04 para R$ 5,2911/ddlar em 17/04, um movimento
de quase 6%, a bolsa caiu 3,45% entre 09/04 e 18/04, movimentos tdo expressivos que denotam uma
liguidacao muito grande de posicdes, o chamado movimento de “stop loss”. Nao podemos deixar de mencionar
a forte retirada de recursos dos investidores estrangeiros da B3, chegando a um numero préximo de R$ 40
bilhdes no acumulado do ano até abril.

Mesmo com a volta a uma maior serenidade que verificamos nos dias seguintes a esses movimentos,
terminamos o0 més com indicadores negativos nos principais mercados. O délar terminou abril a R$ 5,19/ddlar,
com valorizacdo de 3,55% no més e 7,01% no ano. O IBOVESPA caiu 1,70% no més e acumula uma queda de
6,16% em 2024 e o IFIX teve o seu primeiro més de rentabilidade negativa no ano, desvalorizando 0,77% em
abril, porém ainda permanecendo no campo positivo em 2024, com rentabilidade acumulada de 2,12%.
Podemos dizer que houve uma mudanca importante nas expectativas dos agentes financeiros em relacao ao
comportamento dos mercados nos préoximos meses. Acreditamos que teremos uma reducado dos juros para um
patamar de 9,75% ou 10% até o fim de 2024 e nao mais do que isso. Nao conseguimos ver o ddlar abaixo de
R$5,00/ddlar até o fim desse ano e esperamos que ndo surjam novas bombas fiscais para ameacar a nossa
fragil situacao nesse quesito.

Apesar da alta volatilidade do mercado, acreditamos que 0s novos patamares esperados para 0s principais
indicadores do nosso mercado ainda podem favorecer o investimento em Fundos de Investimento Imobilidrio
(FIl) em 2024. Temos ativos de muita qualidade dentro dos chamados fundos de tijolo que devem apresentar
variacdo positiva ao longo dos préximos anos, com provavel ganho de capital, além de um carrego muito

Relatério Gerencial Hedge Crédito Agro Fiagro Direitos Creditdrios 4



hedge. ABRIL DE 2024 | E

INVESTMENTS

favoravel, ao redor de 9,50%, em varios Fll. Além disso os Fll que investem em certificados de recebiveis
imobilidrios (CRI) tem tido rentabilidade muito interessante e vem entregando dividendos préximos a 11,50%
ou até mesmo 12% na base anualizada. Temos visto uma corrida muito grande para outros fundos incentivados
gue muitas vezes apresentam risco de crédito e mesmo liquidez inferior ao que verificamos no mercado de Fll
e esperamos que a classe de ativos dos Fll venha a atrair parte dos recursos que estavam em LCI, LCA, LIG e
mesmo CRI e CRA com as restricoes de lastro que tivemos no inicio de 2024.

Mais uma vez agradecemos a confianca em nds depositada.

Equipe de Gestao Hedge Investments
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ESTRUTURA DE INVESTIMENTO
CARACTERISTICAS DO FUNDO

0 HCRA11 possui duas classes de cotas distintas, Cotas Seniores de 13, 22, 32 e 43 Séries e Cotas Subordinadas,
gue possuem direitos, condicdes e caracteristicas especiais quanto a ordem de preferéncia no pagamento dos
rendimentos periddicos, no reembolso de seu valor ou no pagamento do saldo de liquidacdo do Fundo.

O Fundo tem prazo de duracdo de 5 anos contados do encerramento da 12 (primeira) emissao de cotas, as
cotas Séniores de 22 Série tém prazo de 1 ano contado da data de encerramento da 22 (segunda) emissao de
cotas, as cotas Séniores de 32 Série tém prazo de 1 ano contado da data de encerramento da respectiva oferta
e as cotas Séniores de 42 Série tém prazo de 2 anos contado da data de encerramento da respectiva oferta.

As Cotas Seniores possuem prioridade no pagamento de rendimentos, amortizacdo e resgate em relacdo as
Cotas Subordinadas, e direito a percepcado de rentabilidade prioritdria em relacdo as Cotas Subordinadas,
observado o Benchmark, equivalente a 120% do CDI para a 12 Série, de 105% do CDI para a 22 Série, de 103%
do CDI para a 32 Série e de 108% do CDI para a 42 Série.

As Cotas Subordinadas subordinam-se as Cotas Seniores para efeito de distribuicao de resultados, amortizacao
e resgate.

A remuneracdo das Cotas Seniores é baseada no Benchmark, de modo que tal remuneracao podera ser
eventualmente complementada pelas Cotas Subordinadas até o limite destas ultimas.

DESTAQUES

PULVERIZADO

Indice de Subordinacao

Cotas
Seniores

Cotas
Subordinadas

Valores apresentados em % do PL.

Fonte: Hedge. Data base: abril - 24.
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INDUSTRIA DE CRAs

Nos ultimos anos, a industria de CRAs tem experimentado um crescimento significativo, se consolidando como
uma importante fonte de captacdo de recursos para o setor agropecuario, mais recentemente acompanhado pelo
surgimento dos FIAGROs, impulsionando o desenvolvimento de projetos e a expansao do mercado.

No periodo dos ultimos 12 meses, o volume emitido soma R$ 45 bi, o que demonstra o potencial e a atratividade
desse segmento para os investidores, apresentado pelo grafico abaixo.

Volume emitido nos Gltimos 12 meses - R$ bi
60
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jan/19  jul/19 jan/20 jul/20 jan/21 jul/21 jan/22 jul/22 jan/23 jul/23 jan/24
Fonte: Hedge / Ugbar / Cetip | Até 31/03/2024

Os gréficos abaixo trazem a decomposicao das caracteristicas dos titulos emitidos ao longo do ultimo ano.

Sucroenergét... Insumos

9% Agricolas 8%

Servigos
Atividades Pecuérias | Logisticos
Outros 26% Graos 25% 20% 4%

Prazo de emissao Indexador
44%

31%

22%
3%
]
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Caracteristicas das emissdes realizadas nos ultimos 12 meses

Fonte: Hedge / Ugbar / Cetip | Até 31/03/2024
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DESEMPENHO DO FUNDO

RESULTADO

O Fundo distribuird R$ 0,77/cota para a 12 Série de Cotas Séniores, R$ 0,93/cota para a 22 Série de Cotas Séniores,
R$ 0,20/cota para a 32 Série de Cotas Séniores e R$ 0,21/cota para a 42 Série de Cotas Séniores, como rendimento
referente ao més de abril de 2024. O pagamento serd realizado em 15 de maio de 2024, aos detentores de cotas

em 8 de maio de 2024.

HCRA
Receita Operacional
CPR
CRA
FIAGRO
Outras Receitas
Receita Financeira
Total de Despesas
Despesas Operacionais
Resultado Operacional
Recibos de emissdes
Cota Sénior 12 S
Cota Sénior 22 S
Cota Sénior 32 S
Cota Sénior 42 S
Cota Subordinada
Rendimento
Rendimento / Cota Sénior 12 S
Rendimento / Cota Sénior 22 S
Rendimento / Cota Sénior 32 S

Rendimento / Cota Sénior 42 S
Resultado / Cota Subordinada

Rendimento / Cota Subordinada

Fonte: Hedge. Data-base: 30/04/2024.

nov/23
1.151.993
339.958
685.849
126.186
42.642
42642
-79.951
-79.951
.114.684
0

-

384.320
192.032

538.332
577.000
1,10
0,96

2,15
0,00

dez/23
1.194.843
336.759
551.961
306.123
44.016
44.016
-103.883
-103.883
1.134.976
0

372.268

186.018

576.690
557.000
1,06
0,93

2,31
0,00

jan/24
74.979
398.097
371.215
-694.333
35.795
35.795
22.260
22.260
133.034
0
402.628

201.170

-470.765
602.500
1,15
1,00

-1,88
0,00

Relatdrio Gerencial Hedge Crédito Agro Fiagro Direitos Creditdrios

fev/24 mar/24
636.395 1.402.124
332.794 377.438
250.889 847.044
52.712 177.642
9.253 32.156
9.253 32.156
-85.915 -90.804
-85.915 -90.804
559.733 1.343.476
0 0
336.363 345.815
168.090 172.792
55.280 824.868

506.000 5.526.000

0,96 0,99
0,85 0,86
0,22 3,30
0,00 20,03

ABRIL DE 2024 |

abr/24 Inicio
150.231 17.348.976
505.830 7.846.353
0 8.516.272
-355.599 986.351
78.351 781.209
78.351 781.209
-108.164 -1.972.255
-108.164 -1.972.255
120.418 16.157.930
0 387.390
268.611 9.202.870
186.408 1.832.638
3.364 3.364
4.247 4.247
-342.212 4.727.420

462.858 16.510.138

0,77 29,03
0,93 10,32
0,20 0,20
0,21 0,21
-1,37 18,94
0,00 20,73
8
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CARTEIRA DE INVESTIMENTOS
COMPOSICAO DA CARTEIRA (% do Ativo)

m CPR de Café
m Qutros FIAGROs

m CPR de Boi Gordo
m CPR de Graos

Fonte: Hedge. Data base: 30/04/2024.

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 de crédito do sistema Sicoob, 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
histdrico de inadimpléncia zero.

Desde o inicio do fundo em abril de 2022, um total de 187 operacdes foram realizadas, sendo que 138 dessas
operacoes ja foram liquidadas, com nenhuma inadimpléncia.

Para CPRs de Boi Gordo, investimos através da estrutura de um FIDC especializado, contando as operacbes com
garantia real da alienacao fiducidria do gado transacionado em favor do fundo. Os animais sdo confinados em
estabelecimentos parceiros homologados pelo Arroba Bank.
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EVENTOS, COMUNICADOS E FATOS RELEVANTES

Em 27 de margo de 2024, a Administradora comunicou aos cotistas e ao mercado em geral que, nos termos do
artigo 16 do Regulamento do Fundo, decidiu proceder com o pagamento de amortizagao parcial de capital aos
cotistas (“Amortizacdo Extraordindria”), no montante total de R$ 18.800.000,00 (dezoito milhdes e oitocentos
mil reais), da seguinte forma:

12 Série Sénior - HCRA11 Série Subordinada - HCRA13
Data-base 05/04/2024 05/04/2024
Montante R$ 9.800.000,00 R$ 9.000.000,00
Valor por cota R$ 28,00 R$ 36,00
Pagamento 15/04/2024 08/04/2024

Os valores pagos a titulo de amortizacao estdo sujeitos a aliquota de 20% (vinte por cento) do imposto sobre a
renda retido na fonte, a qual deve ser aplicada sobre o valor que exceder o custo de aquisicao do cotista,
conforme o caso, nos termos da legislacdo tributaria em vigor (“Rendimento Tributavel”). No presente caso,
Rendimento Tributavel é a diferenca positiva entre (i) o valor por cota a ser pago pelo Fundo a titulo de
amortizacao e (ii) o custo de aquisicao por cota incorrido pelo investidor.

Em 15 de abril de 2024, a Administradora, através de Antlincio de Inicio, comunicou aos cotistas e ao mercado
em geral o inicio, da oferta publica de distribuicdo primaria da 42 Série de Cotas Seniores do Fundo (“Oferta” e
“Cotas Seniores da 42 Série”, respectivamente), sob a coordenacdo da Hedge Alternative Investments Ltda.,
sociedade empresaria com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima,
3.600, 11° andar, cjto 112 (parte), Itaim Bibi, inscrita no CNPJ sob o n°® 21.610.424/0001-48, devidamente
autorizada pela CVM a exercer a atividade de administracao de carteira de titulos e valores mobilidrios, conforme
Ato Declaratério CVM n° 14.250, de 5 de junho de 2015 (“Gestora” e “Coordenador Lider”), sob o regime de
melhores esforcos de colocacao, e submetida ao rito de registro automatico de distribuicao, a ser realizada nos
termos da Resolucao CVYM n° 160, de 13 de julho de 2022, conforme em vigor (“Resolucdo CVM 160”). A Oferta é
destinada exclusivamente a investidores profissionais, nos termos do artigo 11 da Resolucao CVM 30, de 11 de
maio de 2021.

Relatdrio Gerencial Hedge Crédito Agro Fiagro Direitos Creditdrios 10
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DOCUMENTOS

Regulamento vigente Informe Mensal

Autorregulagao

ANBIMA

Este material foi preparado pela Hedge Investments, tem caradter meramente informativo e ndo deve ser entendido como oferta,
recomendacdo ou andlise de investimento ou ativos, material promocional, solicitacdo de compra ou venda. Recomendamos consultar
profissionais especializados e independentes para uma anélise especifica, personalizada antes da sua deciséo sobre produtos, servicos e
investimentos, incluindo eventuais necessidades e questdes relativas a aspectos juridicos, incluidos aspectos de direito tributario e das
sucessoOes. As informac@es veiculadas, os valores e as taxas sdo referentes as datas e as condicbes indicadas no material e ndo serédo
atualizadas. Verifique a tributacéo aplicavel. As referéncias aos produtos e servicos sdo meramente indicativas e ndo consideram os objetivos
de investimento, a situacado financeira ou as necessidades individuais e particulares dos destinatarios. O objetivo de investimento n&o
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
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
nao significam retornos futuros. O objetivo de investimento, as conclusBes, opinides, sugestdes de alocacdo, projecdes e hipoteses
apresentadas sao uma mera estimativa e ndo constituem garantia ou promessa de rentabilidade e resultado ou de isencdo 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 cldusulas relativas ao objetivo e a politica de investimento do Fundo, bem como as disposices do prospecto que
tratam dos fatores de risco a que este estd 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 econdmica 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 ndo se responsabiliza por erros, omissdes ou pelo uso das informacdes contidas
neste material, bem como ndo garante a disponibilidade, liquidacdo da operacao, liquidez, remuneracao, retorno ou preco dos produtos ativos
mencionados neste material. As informagdes, conclusdes e anélises 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
deciséo 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. Relacédo
com Investidores: ri@hedgeinvest.com.br. Ouvidoria: canal de atendimento de Ultima instdncia 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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