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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$ 100,90

ADMINISTRADORA
Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

GESTORA

R$ 1 00,79 Hedge Alternative Investments Ltda.

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

R$ 1 1 6,9 1 TAXA DE PERFORMANCE

Nao ha

OFERTAS CONCLUIDAS
Duas emissoes de cotas realizadas

R$ 84,7 mi

CODIGO DE NEGOCIACAO
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
VNN 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 550.000 cotas seniores e 250.000 cotas subordinadas.

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

Pode se dizer que janeiro foi um més sem grandes surpresas, uma vez que a maioria dos ativos se comportou
de acordo com as expectativas. H4 um alinhamento grande entre o comportamento do mercado e as
expectativas dos analistas e especialistas em investimentos. Alguns podem afirmar que a queda do Ibovespa
foi exagerada ou ainda uma surpresa, mas o fato é que apds as altas de novembro e dezembro, seria natural
esperarmos uma correcao. Afinal, tivemos um rali de alta bem forte no fim de 2023, mais de 18% em dois
meses. Falando em nimeros, em janeiro tivemos uma queda de 4,79% do Ibovespa, com uma saida de recursos
dos investidores estrangeiros de R$ 7,9 bhilhdes, depois de uma entrada de R$ 44,85 bilhdes no ano de 2023.
Tivemos reunides das autoridades monetarias tanto aqui, quanto nos EUA e o resultado foi o esperado, com o
COPOM cortando 0,50% e sinalizando que nas préximas duas reunides deve seguir no mesmo ritmo e o FED
mantendo as taxas e dando sinais de que sé vai se movimentar quando a inflacao der sinais de se aproximar
ou atingir a meta estabelecida pelo FOMC de 2% ao ano, reduzindo qualquer esperanca de quedas dos juros
americanos jd em marco. Nesse contexto, o délar teve uma valorizacao de 2,32% e o IFIX de 0,67%.

As questdes do momento sdo a exportacao da queda da inflagdo na China para o resto do mundo, o que
contribui para a queda da inflacdo em outros paises, e 0 mantra dos bancos centrais, tanto aqui quanto no
mundo desenvolvido, de que, a partir de agora, os movimentos da politica monetéria serdo “data dependent”,
ou seja, dependerao de dados e do comportamento de varidveis, como a criacdo de empregos, as questoes
geopoliticas com sua influéncia nos precos das commodities e a evolucdo das questdes pertinentes ao equilibrio
fiscal, sendo estes os fatores determinantes para a definicao da velocidade e da intensidade dos eventuais
cortes de juros que o mercado espera.

Cabe destacar a forte alta da bolsa americana em janeiro, que subiu 1,60% quando olhamos para o SP500,
renovando as maximas histdricas, principalmente em funcao dos resultados das empresas de tecnologia nos
Ultimos trés meses de 2023, divulgados no comeco de 2024.

Por aqui, a inflacdo segue em desaceleracédo e o desemprego terminou o0 ano em 7,40%. Tivemos o anuncio da
nova politica industrial do governo federal que, de certa forma, tem que ser acompanhada de perto para que
nos certifiguemos que ndo agravara a questao fiscal e assistimos a continuidade da discussao sobre a meta de
déficit primario zero que o ministro da Fazenda Fernando Haddad tem defendido. O desafio dos préximos 90
dias serd a regulamentacao da reforma tributaria aprovada no fim de 2023.

Por fim, ainda sobre a questao fiscal, saiu 0 anuncio oficial do déficit primario de 2023 de 2,12% do PIB ou R$
230,5 bilhdes. O pior desde 2020, e que ainda pode chegar a R$ 256 hilhdes, pela métrica do Banco Central que
deve desconsiderar uma receita do PIS/PASP de R$ 24 hilhdes como primaria, esse nimero € o segundo pior
da histéria, perdendo apenas para o déficit primario de 2020, no auge da pandemia. Pode se dizer que o déficit
foi inflado pela antecipacao do pagamento de precatdérios vencidos em 2022 (R$ 92,4 bilhdes) que poderiam
ser quitados no futuro, bem como por desoneracées como PERSE que chegaram atirar R$ 17 bilhdes dos cofres
publicos, segundo o Ministério da Fazenda. Alids, no campo do relacionamento do congresso com o governo,
podemos dizer que ele comecou tenso, da mesma forma como terminou antes do recesso parlamentar, com
as disputas em relacdo a desoneracao de setores da economia que havia sido aprovada pelo congresso e que
o governo federal vetou, da mesma forma que as emendas de comissao.

Um destaque de Ultima hora foi a revisao feita pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) nos ativos que podem
servir de lastro para alguns dos ativos financeiros que sao incentivados com isencao de Imposto de Renda, a
saber CRI, CRA, LCI, LCA e LIG. Essas mudancas valem a partir de julho. Na pratica, o CMN alterou as regras e
prazos da LCA, LCI e LIG. O vencimento minimo das LCA e das LCI foi de 90 dias para 9 e 12 meses,
respectivamente. Foram também especificadas as modalidades de crédito imobilidrio usado como lastro no
caso das LCl e foram estabelecidas novas vedacées e restricdes para as emissées de LCA. Além disso no caso
das LClI foi retirada a possibilidade de utilizacao de operacdes sem conexao com o mercado imobilidrio, mesmo
se garantido por imdével.

Nossa expectativa é que a maior restricdo aos ativos que podem ser utilizados como lastro para a emissao de
CRI e LCI deve diminuir o nimero de ofertas desses titulos no mercado e com isso o spread em relacdo aos
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titulos publicos pds fixados (NTN-B) também deve diminuir. O que acreditamos que ird aumentar muito a
demanda por Fll e debéntures incentivadas.

Enfim, estamos bastante otimistas com o comportamento dos mercados em 2024. Acreditamos que os FlI
devem ter destaque nesse cendrio, tanto pela reducdo dos juros quanto pelas restricdes impostas pelo CMN
aos ativos que podem lastrear os titulos incentivados e isso deve gerar demanda para o mercado de Fll.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, condicGes e caracteristicas especiais quanto a ordem de preferéncia no pagamento dos
rendimentos periddicos, no reembolso de seu valor ou no pagamento do saldo de liquidacéo 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, 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 e de 105% do CDI para a 22 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

Cotas
Seniores

Cotas
Subordinadas

Valores apresentados em % do PL.

Fonte: Hedge. Data base: janeiro - 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$ 44 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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44

jan/19  jul/19  jan/20  jul/20  jan/21 jul/21 jan/22  jul/22  jan/23  jul/23
Fonte: Hedge / Ugbar / Cetip | Até 31/12/2023

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

Insumos
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Caracteristicas das emissdes realizadas nos ultimos 12 meses

Fonte: Hedge / Ugbar / Cetip | Até 31/12/2023
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DESEMPENHO DO FUNDO
RESULTADO

O Fundo distribuird R$ 1,15/cota para a 12 Série de Cotas Séniores e R$ 1,00/cota para a 22 Série de Cotas Séniores,
como rendimento referente ao més de dezembro de 2023. 0 pagamento sera realizado em 16 de fevereiro de 2024,
aos detentores de cotas em 8 de fevereiro de 2024.

HCRA set/23 out/23 nov/23 dez/23 jan/24 Inicio
Receita Operacional 560.099 873.318 1.151.993  1.194.843 74979 15.160.227
CPR 289.957 312.756 339.958 336.759 398.097 6.630.291
CRA 168.815 24.298 685.849 551.961 371.215 7.418.339
FIAGRO 101.327 536.265 126.186 306.123 -694.333 1.111.597
Outras Receitas 66.908 35.788 42.642 44.016 35.795 661.448
Receita Financeira 66.908 35.788 42,642 44016 35.795 661.448
Total de Despesas -82.834 -153.945 -79.951 -103.883 22.260 -1.687.372
Despesas Operacionais -82.834 -153.945 -79.951 -103.883 22.260 -1.687.372
Resultado Operacional 544.173 755.161 1.114.684  1.134.976 133.034 14.134.303

Recibos de emissdes 0 0 0 0 0 387.390

Cota Sénior 12 S 405.294 416.398 384.320 372.268 402.628 8.252.081

Cota Sénior 22 S 202.495 208.048 192.032 186.018 201.170 1.305.347

Cota Subordinada -63.615 130.715 538.332 576.690 -470.765 4.189.485
Rendimento 608.000 624.500 577.000 557.000 602.500 10.015.280
Rendimento / Cota Sénior 12 S 1,16 1,19 1,10 1,06 1,15 26,31
Rendimento / Cota Sénior 22 S 1,01 1,04 0,96 0,93 1,00 7,68
Resultado / Cota Subordinada -0,25 0,52 2,15 2,31 -1,88 16,79
Rendimento / Cota Subordinada 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,70

Fonte: Hedge. Data-base: 31/01/2024.
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CARTEIRA DE INVESTIMENTOS
COMPOSICAO DA CARTEIRA (% do Ativo)

2% 0,2%

» ]

m CRA Raiar

m CPR de Café

m Qutros FIAGROs
|

m CPR de Boi Gordo
m CPR de Graos

Fonte: Hedge. Data base: 31/01/2024.
CRA RAIAR

A Raiar Orgéanicos & uma empresa de producao avicola organica em Avaré, interior de Sdo Paulo. Os principais sécios
tém expertise no agronegdcio e no mercado financeiro e a empresa conta com uma rede parceira de 70 agricultores
familiares para fornecimento de milho orgéanico.

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.

O 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. O CRA pagou desde o seu inicio 24 parcelas
de juros e iniciou em janeiro de 2024 o pagamento de principal. Todas as parcelas foram pagas conforme o previsto,
estando a operacao 100% adimplente e com indicadores saudaveis.

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

Fazenda Raiar Organicos em Avaré, SP.

Relatério Gerencial Hedge Crédito Agro Fiagro Direitos Creditdrios 9
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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 duracado 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 143 operacdes foram realizadas, sendo que 110 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.

Relatério Gerencial Hedge Crédito Agro Fiagro Direitos Creditdrios 10
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EVENTOS, COMUNICADOS E FATOS RELEVANTES

Em 12 de junho de 2023, foi encerrada a Assembleia Geral Extraordindria de Cotistas do Fundo cujas
deliberacoes, 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 serdo estabelecidos para cada uma das séries no
respectivo Suplemento, sendo que cada série de cotas terd as mesmas caracteristicas e conferird a seus titulares
iguais direitos e obrigactes, 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 aplicaveis 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 0 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
instituicao 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, naguela data, teve inicio a distribuicao publica priméria 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 distribuicao 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 distribuicéo, realizada sob o regime de melhores
esforcos de colocagao, nos termos da Resolugao CVM n° 160, de 13 de julho de 2022. Foram subscritas e
integralizadas no ambito 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 0 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
instituicao 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, naguela data, teve inicio a distribuicao publica priméria 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 distribuicao 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 colocagao, nos termos da Resolugao 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.

Relatério Gerencial Hedge Crédito Agro Fiagro Direitos Creditdrios 11
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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 sao referentes as datas e as condicbes indicadas no material e ndo serédo
atualizadas. Verifique a tributacdo 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 conclusdes, 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 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 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 informacgdes 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, concluses 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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https://hedgeinvest.com.br/arquivos/HCRA/Documentos_Legais/2023_06_12_HCRA_Regulamento.pdf
https://www.hedgeinvest.com.br/arquivos/HCRA/Informe_Mensal/2024_01_HCRA_Informe_Mensal.pdf
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