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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

INIiCIO DAS ATIVIDADES
Abril de 2022

R$ 101,07

ADMINISTRADORA
Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobilirios Ltda.

GESTORA

R$ 1 00,93 Hedge Alternative Investments Ltda.

TAXA DE ADMINISTRAGAO (inclui Gestao)
1,20% ao ano sobre PL

R$ 1 1 4, 1 6 TAXA DE PERFORMANCE

Nao ha

OFERTAS CONCLUIDAS
Duas emissoes de cotas realizadas

R$ 84,1 mi

cODIGO DE NEGOCIAGAO
HCRA11

PRAZO

800.000

PUBLICO ALVO
Investidores qualificados

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

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

'Quantidade consolidada. O fundo é composto por 550.000 cotas seniores e 300.000 cotas subordinadas.

Fonte: Hedge. Data base: agosto-23.
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PALAVRA DA GESTORA
CENARIO MACRO E POLITICO

Agosto foi um més muito intenso. Tivemos diversos cenarios alternando-se e trazendo grande volatilidade ao
mercado durante o més, que comecou com a boa noticia do primeiro corte de juros promovido pelo Banco Central
do Brasil desde agosto de 2020, quando caiu de 2,25% para 2,00%. A queda de 0,50%, trazendo a SELIC de 13,75%
para 13,25% e a comunicacao assertiva, sinalizando que novas quedas da mesma magnitude virao, fez com que
tivéssemos um comeco de més bastante positivo. Ao longo do més, entretanto, os desencontros entre o ministro
Fernando Haddad e o Congresso trouxeram alguma preocupacao, porque o governo ndo tem uma base sélida no
legislativo e precisa sempre fazer composi¢cdes no Congresso para aprovar as medidas que propoe. Chegando
ao final de agosto, os niumeros do déficit primario de julho, de R$ 35,9 bilhdes, o segundo maior da série histdrica,
perdendo apenas para o déficit de julho de 2020, impactado pelas medidas de enfrentamento da pandemia, da
ordem de R$109,6 bhilhdes, com crescimento real de despesas da ordem de 31,30% e queda real da receita de
5,30% aumentaram a preocupacao dos agentes de mercado com relacdo a viabilidade e execucdo do orcamento
federal para 2024. O Projeto de Lei Orcamentéaria Anual (PLOA) para 2024 foi apresentado no fim de agosto e
prevé um aumento de arrecadacao da ordem de R$ 168,5 bilhdes para que possamos alcancar o objetivo
proposto de déficit fiscal zero ao fim do préximo ano. Alids, no campo do Congresso também tivemos algumas
medidas positivas para o Governo, como a aprovacao do arcabouco fiscal e a aprovagcao da volta do voto de
gualidade no CARF que pode contribuir com R$ 54,7 bilhdes para a arrecadacao federal em 2024.

Com esse ambiente volatil, a B3 teve a maior saida de investidores estrangeiros no ano, de R$ 13,20 bilhdes e
terminou o més em queda de 5,09%, mas ainda acumula uma alta de 5,47% em 2023. O IFIX foi mais resiliente e
fechou 0 més com alta de 0,49%, entregando 12,06% de alta ao longo do ano. O ddlar apresentou alta de 3,80%
em agosto, mas perde 5,67% em relacdo ao real em 2023, usando a métrica do Ptax. Os juros medidos pelo IMA-
B cairam 0,38% no més e tém uma valorizacao de 11,84% no ano.

No campo externo, o sentimento que ficou ao fim de agosto é que o banco central americano vai encerrar o ciclo
de alta dos juros. O relatério JOLTS (Job Openings and Labor Turnover Survey), indicador do mercado de trabalho
americano veio com 8,8 milhdes de vagas em agosto, mais fraco do que as esperadas 9,5 milhdes de vagas.
Também tivemos uma maior criacdo de empregos nos Estados Unidos indicada pelo Payroll de 187 mil contra a
expectativa de 170 mil, e um relatério de gerentes de compras (PMI) mais fraco tanto nos EUA como na Europa.
Isso fez com que as taxas de 10 anos dos titulos do tesouro americano recuassem dos niveis mais altos dos
ultimos 15 anos e iniciassem uma acomodacdo com tendéncia de baixa. Sabemos que o FED vai deixar a taxa
de juros em um patamar bastante elevado por um bom tempo, mas a percepcao que o ciclo de aperto monetario
na maior economia do mundo vai se encerrar é bastante positiva para os mercados.

Trouxeram preocupacao também, ao longo do més de agosto, os dados de crescimento da China, com previsdes
do Morgan Stanley de aumento de 4,70% do PIB em 2023 e apenas 4,20% em 2024. Crescimento abaixo de
5,00% na China pode prejudicar as exportacdes brasileiras para este pais e impactar nossa balanca comercial,
reduzindo 0 nosso crescimento.

Aqui no Brasil tivemos uma pequena euforia no comeco do més com a queda de 0,50% da SELIC, para o patamar
de 13,25%, surpreendendo positivamente o mercado que esperava uma reducao de 0,25%. Com isso alguns
analistas chegaram a prever uma queda maior para a reuniao de setembro. No entanto, o aumento da gasolina
e derivados e a realidade trazida pelos nimeros do déficit primario de julho fizeram com que o mercado voltasse
rapidamente a projetar cortes de 0,50% na SELIC para as proximas reunides, projetando uma taxa para o
encerramento de ano ao redor de 11,75 %, com previsao para algo entre 9,00 e 9,50% para o fim de 2024.

As discussoes ao longo das préximas semanas vao se concentrar na viabilidade do orcamento federal para 2024
e na reforma tributdria. Algumas medidas que impactam os fundos de investimento foram propostas pelo
governo federal na MP 1.184 e devem dominar as discussdes entre o Congresso, Governo e os agentes do
mercado financeiro. Entre as medidas que afetam os fundos estruturados destacamos aquelas que impactam os
fundos imobilidrios e FIAGRO, principalmente aquela que discute o nimero minimo de cotistas para que o fundo
tenha isencao na distribuicdo de dividendos, que se propde alterar de 50 para 500 cotistas. Com relacao a essa
previsao da MP 1.184 acreditamos que deve ser revista e qualquer que seja o nimero minimo final, algo entre
50 e 200 cotistas, por exemplo, deve haver prazo para enquadramento. Esta MP também faz referéncia a
necessidade de efetiva negociacdo das cotas dos fundos de investimento imobilidrio em ambiente de bolsa ou
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balcdo organizado onde estiver a listagem do fundo, para que este possa ter direito a isentar os cotistas na
distribuicao de dividendos. Entendemos que isso j& ocorre na grande maioria dos casos envolvendo os fundos
com mais de 50 cotistas e, portanto, essa questao nao precisa estar na MP 1.184. Saindo dos fundos imobiliarios,
medidas previstas na MP que serao discutidas com o mercado no ambiente do Congresso, destacamos o fim do
diferimento da tributacao nos fundos exclusivos e a questao da tributacdo dos investimentos offshore. O Governo
tenta aumentar a arrecadacao para atingir o déficit primario zero para 2024 previsto em sua peca orcamentaria
e a sociedade e o Congresso tentarao evitar o aumento da nossa carga tributaria.

Por fim, para fechar em um tom otimista tivemos a divulgacao do PIB do segundo trimestre de 2023 que
apresentou um crescimento de 0,90% sobre o primeiro trimestre do ano e um ganho de 3,40% quando comparado
com o segundo trimestre de 2022. Esse nimero surpreendeu positivamente o mercado e fez com que a maioria
dos analistas subisse a previsao para o fechamento do ano para perto de 3,00% de crescimento do PIB. Sem
duvida um ndmero mais forte do PIB para 2023 ajudara a arrecadacao do governo e tornard mais facil alcancar
um numero de déficit primario melhor, talvez ao redor de 0,50% do PIB, visto que ndo acreditamos que o Governo
va conseguir zerar o déficit primario para 2024, como estd na previsao orcamentaria.

Com uma estabilizacao nas taxas de juros americanas de curto prazo e queda nas taxas mais longas, que deve
contribuir para a queda das taxas de juros no Brasil, a aprovacao da reforma tributédria e o inicio da discussao

sobre a reforma administrativa acreditamos que nos préoximos meses teremos a volta de um cendrio mais
benigno para os mercados de renda varidvel no Brasil.

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 12 e 22 Séries e Cotas Subordinadas, que
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.

0 Fundo tem prazo de duracao de 5 anos contados do encerramento da 12 (primeira) emissao de cotas e as cotas
Séniores de 22 Série tem prazo de 1 ano contado da data de encerramento da 22 (segunda) emissao de cotas.

As Cotas Seniores possuem prioridade no pagamento de rendimentos, amortizacao 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 e de 105% do CDI para a 22 Série.

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

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

DESTAQUES

PULVERIZADO

Cotas
Seniores

Cotas
Subordinadas

Valores apresentados em % do PL.

Fonte: Hedge. Data base: agosto-23.

Relatério Gerencial Hedge Credito Agro Fiagro Direitos Creditorios 6



hedge. AGOSTO DE 2023 |

INVESTMENTS

DESEMPENHO DO FUNDO
RESULTADO

0 Fundo distribuird R$ 1,36/cota para a 12 Série de Cotas Séniores e R$ 1,19/cota para a 22 Série de Cotas
Séniores, como rendimento referente ao més de agosto de 2023. 0 pagamento serd realizado em 15 de setembro
de 2023, aos detentores de cotas em 8 de setembro de 2023.

HCRA mar/23 abr/23 mai/23 jun/23 jul/23  ago/23 Inicio
Receita Operacional 953.389 790.257 737.809 956.211 1.468.169 581.928 11.304.995
CPR 383.750 290.627 311.345 173.192 224.981 370.417 4.952.765
CRA 569.640 490.613 375.891 692.624 531.762 336.893 5.616.201
COTAS DE FIAGRO 0 9.017 50.572 90.396 711.426 -125.382 736.029
Outras Receitas 13.482 15.006 24.220 69.949 64.454 57.967 436.300
Receita Financeira 13.482 15.006 24.220 69.949 64.454 57.967 436.300
Total de Despesas -77.356 -78.518 -87.108 -89.286 -218.894 -53.825 -1.289.019
Despesas Operacionais -77.356 -78.518 -87.108 -89.286 -218.894 -53.825 -1.289.019
Resultado 889.515 726.745 674.921 936.873 1.313.730 586.070 10.452.276
Rendimento 493.500 385.000 472.500 472.500 591.783 714.000 7.046.280
Rendimento / Cota Sénior 12 S 1,41 1,10 1,35 1,29 1,28 1,36 20,65
Rendimento / Cota Sénior 22 S 0,42 1,13 1,19 2,74
Rendimento / Cota Sub 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,70

Fonte: Hedge. Data-base: 31/08/2023.

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS
COMPOSICAO DA CARTEIRA (% do Ativo)

m CRA Raiar
m CPR de Café
m FIAGRO

Fonte: Hedge. Data base: 31/08/2023.
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CRA RAIAR

A Raiar Organicos é uma empresa de producao avicola organica em Avaré, interior de Sdo Paulo. Os principais
sdcios tém expertise no agronegdcio 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 96.000 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. Sao contratos curtos, com duracao 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 histdrico de inadimpléncia
zero

CDA/WA

O Certificado de Depdsito 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 operacao é
condicionada ao depdsito 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



hedge. AGOSTO DE 2023 |

INVESTMENTS

EVENTOS, COMUNICADOS E FATOS RELEVANTES

Em 12 de junho de 2023, foi encerrada a Assembleia Geral Extraordindria de Cotistas do Fundo cujas
deliberacdes, foram tomadas de forma nao presencial, por meio de consulta formal, tendo a sua ordem do dia,
deliberado pela unanimidade dos Cotistas que manifestaram voto, representando 0,39% (trinta e nove
centésimos por cento) da base votante do Fundo, pela aprovacado da alteracdo do regulamento do Fundo
(“Regulamento”), de forma a prever a possibilidade da divisdo das Cotas Seniores em séries com prazos e valores
diferenciados para amortizacao, resgate e remuneracao, que serao estabelecidos para cada uma das séries no
respectivo Suplemento, sendo que cada série de cotas terd as mesmas caracteristicas e conferira a seus titulares
iguais direitos e obrigacodes, podendo a Administradora, em nome do Fundo, a qualquer tempo emitir novas
séries de Cotas Seniores para colocacdo privada ou distribuicdo publica, observadas as disposicoes
regulamentares aplicdveis e o Capital Autorizado do Fundo, tudo nos termos do Regulamento proposto em
marcas de revisao e disponibilizado para consulta.

Em 26 de junho de 2023, a HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.,
inscrita no CNPJ sob o n°® 07.253.654/0001-76 (“Administradora”), com sede na Avenida Brigadeiro Faria Lima,
n° 3.600, 11° andar, cito 112 (parte), Itaim Bibi, CEP 04538-132, cidade e Estado de Sao Paulo, na qualidade de
instituicdo administradora do HEDGE CREDITO AGRO FIAGRO - DIREITOS CREDITORIOS, inscrito no CNPJ sob o n®
44.668.806/0001-28 (“Fundo”), comunicou aos cotistas e ao mercado em geral, nos termos da Instrucao CVM
n° 160, de 13 de julho de 2022, que, naquela data, teve inicio a distribuicao publica primaria de cotas da 22 Série
de Cotas Seniores do Fundo submetida ao rito de registro automatico de distribuicao, realizada sob o regime de
melhores esforcos de colocacao.

Em 28 de junho de 2023, a Administradora comunicou aos cotistas e ao mercado em geral o encerramento da
oferta publica de distribuicdo de cotas da teve inicio a distribuicdo publica primaria de cotas da 22 Série de Cotas
Seniores do Fundo, submetida ao rito de registro automatico de distribuicao, realizada sob o regime de melhores
esforcos de colocacao, nos termos da Resolucao CVM n° 160, de 13 de julho de 2022. Foram subscritas e
integralizadas no @mbito da Oferta um total de 50.000 (cinquenta mil) Cotas, Cotas Seniores da 22 Série, pelo
preco por Cota de R$ 100,00 (cem reais), equivalentes ao montante total de R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de
reais), e encerrada a oferta publica.

Em 7 de julho de 2023, a HEDGE INVESTMENTS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.,
inscrita no CNPJ sob o n° 07.253.654/0001-76 (“Administradora”), com sede na Avenida Brigadeiro Faria Lima,
n° 3.600, 11° andar, cito 112 (parte), Itaim Bibi, CEP 04538-132, cidade e Estado de Sao Paulo, na qualidade de
instituicdo administradora do HEDGE CREDITO AGRO FIAGRO - DIREITOS CREDITORIOS, inscrito no CNPJ sob o n®
44.668.806/0001-28 (“Fundo”), comunicou aos cotistas e ao mercado em geral, nos termos da Instrucao CVM
n° 160, de 13 de julho de 2022, que, naquela data, teve inicio a distribuicdo publica primaria de cotas da 22 Série
de Cotas Seniores do Fundo submetida ao rito de registro automatico de distribuicao, realizada sob o regime de
melhores esforcos de colocacao.

Em 24 de julho de 2023, a Administradora comunicou aos cotistas e ao mercado em geral o encerramento da
oferta publica de distribuicdo de cotas da teve inicio a distribuicao publica primaria de cotas da 22 Série de Cotas
Seniores do Fundo, submetida ao rito de registro automatico de distribuicao, realizada sob o regime de melhores
esforcos de colocacao, nos termos da Resolucao CVM n° 160, de 13 de julho de 2022. Foram subscritas e
integralizadas no ambito da Oferta um total de 150.000 (cento e cinquenta mil) Cotas, Cotas Seniores da 22 Série,
pelo preco por Cota de R$ 100,00 (cem reais), equivalentes ao montante total de R$ 15.000.000,00 (quinze
milhdes de reais), e encerrada a oferta publica.
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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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