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OBJETIVO DO FUNDO

O Hedge Recebiveis Imobiliarios FIl tem por objeto proporcionar a seus cotistas a valorizacao 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

R$ 8159 Outubro de 2020

ADMINISTRADORA
Hedge Investments Distribuidora de Titulos e Valores Mobilirios Ltda.

R $ 8170 GESTORA

Hedge Investments Real Estate Gestao de Recursos Ltda.

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

R$ 449,7 mi

TAXA DE PERFORMANCE
20% sobre o que exceder o IMA-B

OFERTAS CONCLUIDAS

5 1 ,685.9 1 7 Seis emissoOes de cotas realizadas

CODIGO DE NEGOCIACAO
HREC11

2.685 TIPO ANBIMA

FIl de Titulos e Valores Mobilidrios Gestao Ativa

PRAZO

IPCA+1 0,6% Indeterminado

PUBLICO ALVO

CDI+2,3% Investidores em geral

FACA PARTE DO NOSSO MAILING
/TN 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.

Fonte: Hedge. Data base: margo-25.
* Yield implicito na cota de mercado no fechamento, bruto de custos do fundo.
10,60% ao ano se o PL for superior a R$ 1 bi

Relatdrio Gerencial Hedge Recebiveis Imobiliarios Fll 3


mailto:ri@hedgeinvest.com.br
https://www.hedgeinvest.com.br/#mailing
https://www.hedgeinvest.com.br/#mailing
https://www.hedgeinvest.com.br/#mailing
https://www.hedgeinvest.com.br/#mailing

hedge. MARGCO DE 2025 |

INVESTMENTS

PALAVRA DA GESTORA
CENARIO MACRO E POLITICO

Seguindo o ritmo de fevereiro, quando tivemos um movimento de recuperacao em praticamente todos os
mercados financeiros locais, em marco tivemos mais um més positivo para os principais indicadores de mercado.

Tivemos forte recuperacao do IFIX, que subiu 6,14% e terminou 0 més com uma alta acumulada no ano de 6,32%.
Também o Ibovespa teve performance bastante positiva, terminando o més com 6,08% de alta, acumulando um
resultado de 8,29% no ano. O ddlar se desvalorizou 2,170% em relacao ao real e terminou marco com uma
desvalorizacao de 7,58% no ano.

No mercado interno a ténica foi a eleicdo dos novos presidentes da Camara e do Senado, na qual nao tivemos
surpresas com a confirmacao dos indicados Hugo Motta e Davi Alcolumbre sendo referendada por ampla maioria.
Também tivemos, com relativa tranquilidade, a aprovacdo do Projeto de Lei Orcamentaria Anual (PLOA), que
estima receitas e despesas financeiras da Unido para o exercicio de 2025, com a previsao de um PIB anual de R$
12,4 trilndes e um superavit esperado de R$ 15 bilhdes, que deve ser muito dificil de ser alcancado.

A principal noticia no campo econdmico foi a reunido do Comité de Politica Monetéaria (COPOM) do Banco Central
do Brasil (BACEN) realizada em 18 e 19 de marco. Apds completar o guidance previsto ainda no mandato de
Roberto Campos Neto e aumentar a Selic para 14,25%, o COPOM deu um novo guidance de que deveremos ter,
para a reuniao de maio, um novo aumento, porém de menor magnitude, o que nos leva a esperar uma alta entre
0,25% e 0,75%.

Isso posto, no campo interno, o que pode causar mais ruido é o julgamento dos acusados de tentativa de golpe
em 08/01/2023 no Supremo Tribunal Federal e uma eventual votacdo de um projeto de anistia no Congresso
para esses mesmos acusados.

No Congresso deve ser aprovado o projeto de lei do executivo que isenta de pagamento de imposto de renda as
pessoas que recebam até R$ 5.000,00 e a discussao serd mais dura no que tange as alternativas para se financiar
essa isencdo, que tem um custo estimado de R$ 27 bilhdes.

Tivemos ao longo de marco, no campo interno, o anuncio do PIB de 2024, que ficou em 3,40%, com destaque
positivo para a indUstria, que subiu 3,30%, e para servicos, com alta de 3,70%, tendo como ponto negativo a queda
do PIB do setor agropecudrio, na magnitude de 3,20%. Esses nimeros sao expressivos, afinal esse ja é o quarto
ano seguido com crescimento do PIB superior a 3%, mas nao podemos esquecer que esse crescimento foi
impulsionado por estimulos fiscais significativos desde a PEC da transicdo ao pagamento de precatérios, além de
um reajuste real do salario-minimo levando a um aumento de 4,80% no consumo das familias. Cabe notar que no
ultimo trimestre de 2024 tivemos um crescimento de apenas 0,20%, o que j& antecipa uma desaceleracdo do
crescimento em 2025.

Falando sobre estatisticas divulgadas ao longo desse primeiro trimestre, tivemos também pontos negativos.
Podemos citar, por exemplo, no campo dos gastos do governo, o aumento dos dispéndios com o BPC, beneficio
igual a um salério minimo pago a idosos carentes a partir de 65 anos e a pessoas com deficiéncia de qualquer
idade e renda familiar de até "4 do saldrio minimo por pessoa e ndo cumulatividade com outros beneficios, que
aumentaram de R$ 8,8 BilhGes em janeiro 2024 para R$ 10,10 BilhGes em janeiro 2025, sendo que o cadastro de
mais de 31 mil pessoas esta errado e houve pagamento para mais de 2.500 mortos.

Outro destaque negativo foram os nimeros da previdéncia para 2024, que chegaram a um déficit de 3,45% do
PIB, evidenciando a necessidade de fazermos nova reforma da previdéncia nos préximos anos. Outro dado que
chama a atencao quando analisamos as contas publicas é que tivemos um crescimento expressivo das despesas
liguidas com o pagamento de juros nominais, que sairam de R$ 718,3 Bilhdes ou 6,60% do PIB em 2023, para R$
950 Bilhdes ou 8% do PIB em 2024.

A verdade é que, sem analises técnicas, as metas de inflacdo estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional
(CMN) tornaram-se cada vez mais ambiciosas, culminando na meta atual de 3% de inflacdo, o que exige taxas de
juros mais elevadas do que poderiamos ter se tivéssemos meta de inflacdo melhor calibrada e essas taxas de
juro enormes fazem crescer a divida publica, tendo como consequéncia termos um crescimento menor. O
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problema é que com taxas de juros reais mais altas do que as taxas de crescimento econémico que temos visto
desde a implantacao do sistema de metas de inflacdo, a estabilizacdo da relacao divida/PIB exige superavits
primarios muito grandes.

Voltando ao tema das metas de inflagdo, apenas para reforcar o nosso ponto e pegando carona em artigo escrito
pelo economista Claudio Adilson Gongalez em 03/03/2025 no jornal O Estado de Sao Paulo, vemos que o regime
de metas de inflacdo comecou em 1999 e a inflacdo oficial s6 se aproximou de 3% em duas oportunidades, 2006
(3,14%) e 2017 (2,95%). Por outro lado, a inflacao ultrapassou o teto em sete oportunidades. Com relagdo ao
periodo todo de vinte e seis anos, a média da inflacao foi de 6,30% e a mediana foi de 5,91%. Examinando os
ndimeros mais de perto temos que em 2006 a queda da inflacao foi consequéncia da forte valorizacdo do real
pela entrada de divisas das exportacdes devido ao superciclo das commodities puxado pela China. Para se ter
uma ideia, a taxa de cambio fechou 2006 ao equivalente a precos de hoje a R$3,77/ddlar. J& em 2017, houve a
aprovacao de medidas estruturais como o teto de gastos, tinhamos uma taxa de desemprego acima de 12%,
reflexo da forte recessao que durou do segundo trimestre de 2014 até o Ultimo trimestre de 2016, além de um
juro real de 7%, enorme para uma época de juros internacionais proximo ao redor de 1%. Esse quadro fez com
gue o CMN decidisse em 2018 por uma queda escalonada da meta de inflagdo depois de 13 anos de meta a 4,50%
e assim tivemos uma meta de 4,25% em 2019 caindo 0,25% por ano até os 3% de 2024, sem qualquer estudo
formal para embasar esse movimento.

Esté mais do que na hora de fazermos uma correcdo de rumo e nos adequarmos a nova realidade mundial vinda
de pandemia, conflitos geopoliticos, aumentos de tarifas e choques climaticos afetando o preco dos alimentos,
gue tornam impossivel atingirmos uma inflacéo de 3% ao ano e o esforco para tentar alcancar essa meta serd tao
grande que nos levard a uma recessao. Enfim, sempre voltamos a bater nessa tecla porque nos parece um ponto
muito importante de ser ajustado e estd nas maos do governo fazé-lo, visto que o CMN ¢é formado por Haddad,
Tebet e Galipolo.

O fato é que, tanto no campo politico quanto no campo econdmico, terminamos marco com grandes desafios,
mas de certa forma com relativa tranquilidade em como enderecar as questées internas. No entanto, o terremoto
veio de fora, com o anuncio das tarifas que os Estados Unidos (EUA) pretendem implantar para as importactes
de quase todas as suas contrapartes comerciais no mundo. Desde o fim de fevereiro os EUA implementaram
tarifas a serem aplicadas na importacao de diversos produtos, inicialmente para Canada, México e China e para
importacdes de aco e aluminio, e depois para praticamente todas as nacdes que tém alguma relevancia no
comércio bilateral de mercadorias e servicos com os Estados Unidos da América, mas principalmente a China,
pais com o qual os EUA tém o seu maior déficit na balanca comercial. Esse ambiente de preocupacao sé fez
aumentar, até chegar o dia 02/04/2025, chamado pelo presidente Trump de Liberation Day, em que, dos jardins
da Casa Branca, sede da Presidéncia da Republica dos EUA, anunciou as chamadas tarifas reciprocas que
atingiram mais de 50 paises, deram inicio a uma discussdo com as principais contrapartes comerciais dos EUA e
viraram os mercados de cabeca para baixo, com as bolsas americanas caindo mais de 10% e os mercados
especulando que a efetivacao dessa nova politica tarifaria vai levar os EUA, e por consequéncia grande parte das
economias mais avancadas do mundo, a uma recessao. Os EUA, apds esse anuncio, iniciaram negociacdes com
diversos paises do mundo e suspenderam a entrada em vigor da nova politica tarifaria por 90 dias, exceto para a
China em que as tarifas chegaram a 145% do lado americano e 125% pelo lado chinés, que retaliou os EUA apds
0 anuncio das tarifas reciprocas.

Enfim essa questao da guerra tarifaria serd discutida em nossa préxima Carta.

Mais uma vez agradecemos a confianca em ndés depositada.
Equipe de Gestao Hedge Investments
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ATUALIZACOES DO MES
QUITA(;AO PARCIAL OPERA(;AO COMPROMISSADA

Em marcgo de 2025, o Fundo quitou parcialmente a operacdo compromissada contratada em julho de 2024, no
montante de R$ 13,7 milhdes, reduzindo sua alavancagem de 9,3% para 6,2%.

Esse pagamento foi realizado com recursos provenientes das amortizagcdes do CRI Sol Panamby, ao mesmo
tempo em que cerca de 8,3% do patrimonio permanece alocado em a CDI + 2,4% a.a., assegurando um spread
atrativo em relacao ao custo da divida (CDI + 0,75%). Essa movimentacao reduz a despesa financeira e amplia a
exposicao ao indexador em um momento de taxas elevadas.

AMORTIZACAO EXTRAORDINARIA CRI SOL PANAMBY

Em dezembro de 2024, o Grupo Sol Panamby, devedor do CRI, vendeu 25% do Shopping Jaragué Araraquara ao
Hedge Brasil Shopping FIl (HGBS) por R$ 63.027.676,70. O shopping compunha lastro do CRI, garantindo parte
do fluxo de pagamento da operacao.

Como parte da estrutura da transacao, o HGBS assumiu R$ 10.750.000 da divida das séries 2052 e 3482, conforme
previsto no Termo de Securitizacdo, que ja permitia a entrada de co-devedor em até 30% da divida, mediante
aprovacao em analise de crédito por parte da Hedge, além da venda de ativos e cessao de créditos pelo devedor.
Os R$ 52.277.676,70 restantes foram pagos ao Grupo Sol Panamby, dos quais R$ 21.500.000 serao destinados
a amortizacdo das séries 2062 e 3492 ao longo de 2025, obrigacdo prevista nos documentos da operacdo em
caso de alienacao de ativos pelo devedor, acrescidos de multa de 1,72%. A expectativa é que essa amortizacao
seja concluida até junho de 2025, nas respectivas datas de aniverséario do CRI, sem uma distribuicdo pré-definida
por més. Em marco, o HREC recebeu R$ 11.395.766 em amortizacdo extraordindria, acrescida de multa, tendo o
fundo j& recebido desde janeiro R$ 17.212.203 do total a ser amortizado.

Com essa operacdo, o LTV da divida seréd reduzido de 46% para 34%. Além disso, houve uma reconfiguracao na
composicao do lastro, que antes tinha em sua composicao a cessao de 100% de contratos de aluguel do Shopping
Jaragué e agora passa a contar com 75%, além da inclusdo no lastro de créditos equivalentes a 17,06% do preco
de aquisicao do shopping, por meio da cessado do CCV do Shopping pelo HGBS a securitizadora.

A operagao seguiu integralmente o rito estabelecido nos documentos da securitizagao e contou com a aprovacao
das dreas de gestdo, risco e compliance da Hedge. Como consequéncia, o HREC se beneficia do recebimento
antecipado de um CRI indexado ao IPCA + 5,38% a.a., liberando recursos para sua alocacao. Considerando o pré-
pagamento e a multa, a TIR nominal esperada da operacdo até junho de 2025 é de 13,47% a.a., equivalente a
134% ao CDI projetado para o periodo, de 10,08% a.a.

HREC PASSA A INTEGRAR O FTSE GLOBAL MICROCAP INDEX

A partir do més de marco, o Hedge Recebiveis Imobilidrios passou a integrar o FTSE Global Microcap Index, um
indice de referéncia global que representa o segmento de microcap do mercado de acdes. Esse indice faz parte
da FTSE Global Equity Index Series (GEIS), que abrange 99% da capitalizacdo de mercado investivel mundial.

O FTSE Global Microcap Index é composto por acGes de empresas classificadas como microcap em diversos
mercados ao redor do mundo. Para serem elegiveis, as empresas devem atender a critérios de capitalizacao de
mercado, liquidez e free float, garantindo que os ativos incluidos sejam investiveis e representativos desse
segmento. A revisao dos constituintes ocorre semestralmente, em marco e setembro, ajustando a composicao
do indice conforme as mudancas no mercado.

A metodologia do indice segue um modelo transparente e baseado em regras, adotando um critério de
ponderacdo por capitalizacdo de mercado ajustada pelo free float. Além disso, os setores das empresas sao
categorizados de acordo com o Industry Classification Benchmark (ICB), um padrao global para analise setorial.
O indice é utilizado como referéncia para fundos, derivativos e anélises de desempenho no segmento de
microcap.

A'inclusdo do HREC nesse indice pode ter implicaces positivas, como maior visibilidade internacional, potencial
ampliacao da base de investidores, além de facilitar o acompanhamento de seu desempenho por gestores e
analistas que utilizam o indice como referéncia para suas decisdes de investimento.
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NEGOCIACAO

SENSIBILIDADE DA NEGOCIAGCAO NO MERCADO SECUNDARIO

A tabela abaixo apresenta uma analise de sensibilidade do yield equivalente da carteira de CRIs, para cada nivel

de preco de negociacao das cotas do fundo no mercado secundério.

As informacoes se referem a carteira de fechamento do més e consideram a reverséo do dgio ou desédgio para a
cota patrimonial do fundo. As expectativas de dividend yield ou de rentabilidade citadas abaixo nao representam
promessa, garantia de rentabilidade ou isengao de riscos para os cotistas.

MARCO DE 2025 |

. Yield % a.a. Spread NTN-B Spread Spread (-)

Precomercado  Yield IPCAY) () 7.vaADM () Taxa ADM (CD+)  Taxa ADM
8,30 11,73% 10,93% 3,11% 3,37% 2,57%
8,40 11,46% 10,66% 2,82% 3,10% 2,30%
8,50 11,19% 10,39% 2,53% 2,83% 2,03%
8,60 10,92% 10,12% 2,24% 2,55% 1,75%
8,70 10,64% 9,84% 1,95% | | 2.28% 1,48%
8,80 10,37% 9,57% 1,66% 2,01% 1,21%
8,90 10,10% 9,30% 1,37% 1,74% 0,94%
9,00 9,83% 9,03% 1,08% 1,47% 0,67%
9,10 9,56% 8,76% 0,79% 1,20% 0,40%

Fonte: Hedge | Data base 31/03/2025

COTA POTENCIAL

A cota de mercado do HREC encerrou o més sendo cotada na B3 a R$ 8,70, enquanto sua cota patrimonial
encerrou o més precificada a R$ 8,59. O preco médio de captacdo do HREC considerando as emissoes ja
realizadas pelo Fundo, a qual a cota patrimonial retornara se o fundo receber o pagamento integral dos CRIs que

detém em sua carteira, é de R$ 9,62.

Cota Mercado

Fonte: Hedge | Data base: 31/03/2025

Relatdrio Gerencial Hedge Recebiveis Imobiliarios Fll
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SEGMENTO DOS FUNDOS DE CRI

Os Flls de CRI tém apresentado crescimento relevante e atualmente representam aproximadamente 42% do IFIX,
sendo o segmento de maior relevancia para o indice.

Abaixo é demonstrada a evolucao da composicdo do IFIX, onde nota-se o crescimento relativo do segmento na
industria de Flis.

100%
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80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

mCRI mLogistico mCorporativo mFOFIl mOutros mShopping mRendaUrbana

Fonte: Hedge / Bloomberg / B3 | Data base: 31/03/2025

Nos ultimos anos, a indUstria de CRIs tem experimentado um crescimento significativo, se consolidando como
uma importante fonte de captacao de recursos para o setor imobilidrio, impulsionando o desenvolvimento de
projetos e a expansao do mercado.

No periodo dos uUltimos 12 meses, o volume emitido soma R$ 57 bi, o que demonstra o potencial e a atratividade
desse segmento para os investidores, apresentado pelo grafico abaixo.

Volume emitido nos ultimos 12 meses - R$ bi
80

60 57

40

20

dez/18 jun/19 dez/19 jun/20 dez/20 jun/21 dez/21 jun/22 dez/22 jun/23 dez/23 jun/24 dez/24

Fonte: Hedge / Ugbar / Cetip | Até 28/02/2025

Os graficos abaixo trazem a decomposicdo das caracteristicas dos titulos emitidos ao longo do Ultimo ano.
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Caracteristicas das emissoes realizadas nos ultimos 12 meses

Fonte: Hedge / Ugbar / Cetip | Até 28/02/2025

0 gréfico abaixo demonstra a relacdo de risco e retorno de cada segmento do IFIX, com os tamanhos dos
circulos representando sua relevancia no indice.

0 Retorno é demonstrado pelo Dividend Yield, considerando a anualizacao do ultimo dividendo anunciado.
0 Risco é mensurado pela Volatilidade de mercado da cesta de ativos que compdem cada segmento.

As linhas pontilhadas demonstram o posicionamento dos segmentos de acordo com a cotacao de mercado.
Quanto mais distante do circulo preenchido estiver o circulo pontilhado, maior o dgio, caso o pontilhado esteja
abaixo, ou deségio, caso o pontilhado esteja acima, em relacao ao valor patrimonial do segmento.

Ha que se destacar que Flls de papel (CRIs e FOFIIs) tem sua cota patrimonial reavaliada diariamente, enquanto
fundos de tijolo também tem marcacéao didria, porém a atualizacdo do valor dos imdveis e seu impacto na cota
PL ocorre anualmente.

16% Legenda
15% Cota Mercado #°7
o=
o 14% N\ Cota PL
? 13%
T 12%
2 6 ~
© utros
©
2 10% [
T 9% \
é 8% Logistico Urbana
o 7% .
) Corporativo
6%
5% Shopping
4%
6,0% 7,0% 8,0% 9,0% 10,0% 11,0% 12,0%

Volatilidade

Fonte: Hedge / Bloomberg / B3 | Data base: 31/03/2025

0 segmento de fundos imobilidrios de CRI High Grade representa cerca de 33% do IFIX e é o que apresenta a
melhor relacao risco vs. retorno.
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DESEMPENHO DO FUNDO

Para maiores detalhes, recomendamos a andlise da Planilha de Fundamentos, disponivel na pagina do
Fundo.

RESULTADO

0 Fundo distribuird R$ 0,09 por cota como rendimento referente ao més de marco de 2025. O pagamento serd
realizado em 14 de abril de 2025, aos detentores de cotas em 31 de marco de 2025.

A politica de distribuicdo de rendimentos do Fundo estd de acordo com a regulamentacédo 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$).

Resultado R$/Cota 1° Sem 2025 R$/Cota’
Receita Operacional 5.711.254 0,110 16.755.696 0,108
CRI - Juros 2.576.791 0,050 9.406.252 0,061
CRI - Correcao Monetéria 3.134.463 0,061 7.349.444 0,047
Outras Receitas 347.094 0,007 738.094 0,005
Fundos Imobiliarios 0 0,000 0 0,000
Renda Fixa 122.295 0,002 343.946 0,002
Outras Receitas 224.799 0,004 394.149 0,003
Total de Despesas -637.938 -0,012 -2.216.872 -0,014
Despesas Operacionais -330.241 -0,006 -1.050.091 -0,007
Despesas Financeiras -307.696 -0,006 -1.166.781 -0,008
Resultado Operacional 5.420.411 0,105 15.276.918 0,099
Rendimento 4.651.733 0,090 13.955.198 0,090

'R$/cota médio.
Fonte: Hedge | Data base: 31/03/2025

ESTOQUE DE RENDIMENTO

Os CRIs detidos pelo Fundo acumulam um total de R$ 3.261 (R$ 0,000 por cota) de rendimentos de correcao
monetaria que ainda ndo foram convertidos em caixa para o Fundo.

Também ha R$ 0,089 por cota de rendimento base caixa retido no fundo, dentro do limite de 5% de retencéo
permitida pela regulagao vigente, para distribuicao futura ou reinvestimento.

H& em conjunto R$ 0,089 por cota de rendimentos reconhecidos e retidos no fundo.

0 gréfico abaixo demonstra a composicao total do estoque de rendimento do fundo, correspondendo tanto a
parte retida nos CRIs, quanto a convertida em caixa.

3.526.093

-4.651.733

Fonte: Hedge | Data base: 31/03/2025
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RESULTADO GERADO E RENDIMENTO DISTRIBUIDO (R$/cota)

0 gréfico 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
correcao monetaria, que é convertido em resultado distribuivel conforme a geracéo de caixa proveniente dos
titulos, de outras receitas, que compreendem a alocacao do caixa em ativos de renda fixa e alocac0es taticas
em Flls.

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

m Juros m Correcao Monetaria m Receita Financeira m Despesas Op. m Despesas Fin.
0,002 0,002
0,002
(LY 0,002
0,011
0,061 0,062
-0,007 -0,008

abr/24

mai/24 jun/24 jul/24 set/24 out/24 nov/24 dez/24 jan/25 fev/25

ago/24

Resultado 0,115 0,067 0,018 0,150 0,062 0,078 0,059 0,080 0,071 0,083 0,108 0,105 0,083

Rendimento 0,080 0,080 0,080 0,080 0,080 0,080 0,080 0,080 0,080 0,090 0,090 0,090 0,083

Resultado

0,119 0,106 0,043 0,113 0,095 0,093 0,073 0,072 0,064 0,057 0,075 0,089
Acumulado

Fonte: Hedge | Data base: 31/03/2025

No més de julho de 2024, a despesa financeira registrada refere-se ao encerramento de uma operacao
compromissada iniciada em junho de 2023, na qual o fundo captou R$ 39,6 milhdes a uma taxa de CDI + 0,75%
ao ano. Esses recursos foram alocados em operacdes que geraram um ganho médio de R$ 0,004 por cota ao
més, ja considerando a despesa financeira. E importante destacar que esta despesa nao afetara a distribuicéo
futura de rendimentos, pois estava prevista pelo gestor e faz parte de uma estratégia que trouxe ganhos ao
fundo.

Adicionalmente, também em julho de 2024, o fundo realizou uma nova operacao compromissada, captando R$
37,9 milhdes nas mesmas condicdes de CDI + 0,75% ao ano, com prazo de um ano. Em marco de 2025, o fundo
quitou R$ 13,7 milhdes dessa divida, mantendo o impacto mensal no resultado no regime de caixa.

Nos meses de junho e dezembro, hd o pagamento da taxa de performance, calculada com base no desempenho
do semestre. Consequentemente, se superado o benchmark a despesa operacional pode ser maior nesses
periodos.

EXPECTATIVA DE RENDIMENTOS

Com base nas projecdes macroecondémicas, execucdo do pipeline de investimentos, fluxo de amortizacao 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 distribuicdo de rendimentos para o primeiro
semestre de 2025.

A expectativa de rendimentos ndo representa promessa, garantia de rentabilidade ou isencao de riscos para os
cotistas.

") Previsao - . n: Realizado_

R$0,090 R$0,090 IrR$0,09 |R$0,090| |R$O,090|
| 1 :I | :I
ian-25 fev-25 mar-25 abr-25 mai-25 iun-25

Relatdrio Gerencial Hedge Recebiveis Imobiliarios Fll 11



hedge. MARGCO DE 2025 |

INVESTMENTS

RENTABILIDADE

O retorno total bruto é calculado contemplando tanto a renda mensal recebida como ganho de capital
considerando a venda da cota negociada na B3, antes de impostos aplicaveis.

A Taxa Interna de Retorno (TIR) liquida leva em consideracdo os rendimentos distribuidos pelo Fundo,
reinvestidos no préprio fluxo, e a variacdo do valor da cota. Este célculo é realizado considerando que pessoas
fisicas que detém quantidade inferior a 10% do total de cotas do Fundo sdo isentas de imposto de renda nos
rendimentos distribuidos, e tributadas em 20% de imposto de renda sobre eventual ganho de capital na venda
da cota. Desta forma, a TIR liquida calculada considera o fluxo liquido de impostos e € comparada ao CDI, também
liquido, com aliquota de 15%.

HEDGE RECEBIVEIS MOBILIARIOS mar/25 Inicio
Cota Inicial em Bolsa (R$) 7,71 7,85 8,79 10,00
Rendimento (R$/Cota) 0,090 0,260 0,980 4,640
Dividend Yield 1,17% 3,31% 11,15% _____ 4 640%
Cota Final em Bolsa (R$) 8,70 8,70 8,70 8,70
Ganho de Capital 12,84% 10,83% -1,02% -13,00%
Retorno Total Bruto 14,01% 14,14% 10,13% 33,40%
TIR bruta Mercado 14,07% 14,36% 10,70% 42,74%
CDI Bruto 0,96% 2,98% 11,26% 51,99%
TIR Liq. Mercado 11,49% 12,16% 10,70% 42,74%
CDI Lig. 0,82% 2,54% 9,57% 44,20%
Cota Inicial Patrimonial’ 8,63 8,59 9,26 10,00
Cota Final Patrimonial’ 8,68 8,68 8,68 8,68
Dividend Yield 1,04% 3,03% 10,58% 46,40%
Variagao Cota PL 0,60% 0,97% -6,31% -13,22%
TIR Bruta PL? 1,65% 4,05% 4,50% 42,46%
IMA-B Bruto 1,84% 3,45% 0,75% 30,57%
IFIX Bruto 6,14% 6,32% -2,79% 17,33%

'Cota Patrimonial: Cota patrimonial ajustada pelo imposto sobre ganho de capital, desconsiderando os custos de emissao.
2TIR Bruta PL: fluxo de investimentos pela cota patrimonial do HREC e dividendos distribuidos, ajustada pelo imposto sobre ganho de capital
Fonte: Hedge | Data base: 31/03/2025
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RENTABILIDADE ACUMULADA

0 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. Foi considerado o periodo desde a primeira
integralizacdo de cotas em 20 de outubro de 2020. Para o periodo anterior ao inicio da negociacdo na B3, em
26 de janeiro de 2021, foi considerada a variacdo diaria da cota patrimonial.

CDI Lig.
, HREC Mercado
HREC Patrimonial

139%
do IMA-B

IMA-B (Benchmark)

247%
do IFIX

IFIX

AN A AN AR D SN TR . SN v S N S S 4
R R S O S PO

Fonte: Hedge | Data base: 31/03/2025. | CDI liquido de imposto de renda na aliquota de 15%.

LIQUIDEZ E VALOR DA COTA

No fechamento deste més, o valor de mercado da cota foi de R$ 8,70, que representa um valor de mercado total

do Fundo de R$ 450 milhdes. O valor patrimonial da cota foi de R$ 8,59. Nos ultimos 12 meses, foram negociadas
29,6% das cotas do Fundo.

Negociacao B3 mar-25 2025 12 meses
Presenca em Pregdes 100% 100% 100%
Volume negociado (R$ '000) 18.035 26.939 123.195
Giro (em % do total de cotas) 4,3% 6,6% 29,6%
50 11
45

Valor da Cota (R$)

AN AN AN A

’?:l’
N RN ¥ N X
N N P Q@ > N ® @ P

NG I N S S G S S G2
SAIRS : X

?

Fonte: Hedge | Data base: 31/03/2025
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CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

ALOCACAO

A carteira de investimentos do fundo, totalizada em R$ 478.501.830 com base na posicao de marco de 2025,
€ composta por uma posicdo de 103,2% em CRI e 4,6% em renda fixa.

Renda
Recebiveis Imobiliarios Fixa
0,
103.2% 4,6%

Valores apresentados em % do PL. Fonte: Hedge | Data base: 31/03/2025

RECEBIVEIS IMOBILIARIOS

Os gréaficos abaixo detalham a composicao da carteira de recebiveis imobilidrios com base na posicao de
fechamento do més. O Fundo possui investimentos diretos totalizados em R$ 458.175.598.

TiITULOS DETIDOS (% do PL)

Viracopos 1E IZP Franca 4E

Viracopos 1E 479S, 5% 345S, 5%
478S, 6%

Thera 1E 426S, Viracopos
10% Thera 1E 424S, Jardim Sul 197E 1E 477S,
10% 1S, 4% 3%

1ZP
IZP Itacema Haddock

105E 1S, 6% Varginha 29E...
12E 1S,
3%

Varginh
a12E...

1ZP

Jardim Sul Franca
Thera 1E 4258, Varginha 13E 198E 1S, | 187E 1S, | Varginh
10% 2S, 9% 4% 3% a12E...

Fonte: Hedge | Data base: 31/03/2025
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EMISSORES (% de CRIs)

mTrue
m Habitasec

m \Virgo

INDEXADORES (% de CRIs)

m|IPCA mCDI

92%

DIVERSIFICACAO GEOGRAFICA (% de CRIs)

Sao Paulo 85%

Cidade de Sao Paulo 70%

VENCIMENTO E DURATION (% de CRIs)

CLASSIFICACAO (% de CRIs)

MARCO DE 2025 |

m Renda

| Desenvolvimento

SEGMENTOS DO LASTRO (% de CRIs)

Cidade

mVencimento m Duration

63
8
|
2026 2027 2028 2029

Fonte: Hedge | Data base: 31/03/2025

de Sic Pauia

m | ajes
Corporativas

= Logistico

m Shoppings
Centers

50
29 30 I
20
m B

2030 2031

2033+

Para maiores detalhes, recomendamos a andlise da Planilha de Fundamentos, disponivel na pagina do

Fundo.
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POSICIONAMENTO

0 gréfico abaixo apresenta o posicionamento da carteira IPCA+ no més, com o eixo vertical exibindo o Yield to
Maturity, o horizontal a duration e a linha pontilhada representando a curva interpolada de Juro Real (Tesouro
IPCA+).

A carteira de CRIs, considerando a marcacao a mercado (cota patrimonial), fechou o0 més com yield de IPCA +
10,7%, duration de 4,3 anos e spread de 2,8% frente a curva interpolada de mesmo prazo. O IMA-B registrou yield
de IPCA + 7,9% e duration de 6,0 anos. Com a cota de mercado, o yield da carteira é IPCA + 10,6% a.a.

~ 11,0% IPCA + 10,7% HREC PL
9 . IPCA + 10,6% HREC MERCADO
8 10,0% ,
et Prémio de + 2,8% a.a.
0, - "o 4 ~
2 90% ’I' e - Interpolacio das taxas
5 80% , T T ~ ~ - — - Qe IPCA+7,9% indicativas de NTN-Bs
© h an @ ev an es e ad e» v o @ @ =
= 7.0% IPCA +7,9%
2 60%
S
T 50%
p
4,0%
CTNOONOOOMOVONYNTINNONNLOOMOWOMNMNTITOTNNONOOMNOTSNT 0 v«
OO0 0 rrrr AN MO TTTOOOVOONNNOODNDHNOO «— «— «— ol af M
Al S S i S S . S

Macaulay Duration (Anos)

Fonte: Hedge / Anbima | Yield considera a cota patrimonial do fundo e a cota de mercado, bruta de custos. | Data base: 31/03/2025

DESCRICAO DOS ATIVOS

CRI Segmento Emissor CETIP Emissdo Série Posigdo %PL Venc Duration Spread Indexador Taxa Agq. Taxa MtM
(R$ mi) (anos)

2160063228 4244 44 10,0 jul/d1 6,3 313 7,26 10,76
Thera Corp. TRUE 21G0063256 14 425% 44 10,0 jul/d1 6,3 313 IPCA 7,26 10,76
2160063257 4269 44 10,0 jul/d1 6,3 313 7,26 10,76
21L0354209 4779 13 3,0 dez/31 3,0 176 6,75 9,84
Viracopos Log. TRUE 21L0355069 12 4789 29 6,5 dez/31 3,0 176 IPCA 6,75 9,84
21L0355178 4799 24 55 dez/31 3,0 176 6,75 9,84
20J0030144 2052 20 4,6 set/32 3,3 261 5,38 10,61
20J0030180 206 8 1,8 set/32 3,3 261 5,38 10,61
SolPanamby Corp. HAEI 20J0033610 10 207 20 4,6 set/32 3,3 261 IPCA 5,38 10,61
20J0947707 3489 4 0,8 set/32 3.3 261 5,38 10,81
20J0947708 3492 1 0,3 set/32 3,3 2861 5,38 10,61
20J0947705 3509 4 0,8 set/32 3,3 261 5,38 10,61
2210089753 19 12 2,8 set/32 3,3 286 7,65 10,86
2210089805 129 24 6 1,4 set/32 3,3 286 7,65 10,86
CitLog Varginha Log. HABI 2311257019 3a 7 1,6 set/32 3.2 286 IPCA 8,25 10,89
2210089914 134 19 6 1,4 set/32 3,3 286 7,65 10,86
22100859943 29 38 85 set/32 3,3 286 7,65 10,86
|ZP ltacema Corp. VIRG 23H1827566 1054 14 26 6,0 ago/33 3,6 368 IPCA 9,00 11,65
IZP Cdnego Corp. VIRG 24B1427981 1434 19 24 5,5 fev/34 3,7 341 IPCA 9,00 11.35
1ZP Franca Corp. VIRG 21H0819500 42 3454 24 53 ago/31 3.2 259 IPCA 8,02 10,62
24)0943858 1874 19 11 25 out/34 4,2 259 9,25 10,49
1ZP Haddock Corp. VIRG 22K0016381 2ga 19 10 2,2 nov/32 3,3 341 IBCA 8,75 11,42
22K0016415 29 0 0,1 dez/32 3.3 341 8,75 11.42
422 95,0 4,3 281 IPCA+ 7,34 10,70
Jardim Sul Shop. True 23F2356518 1974 19 18 4,0 ]:un;’33 3,3 222 col 2,40 2,34
23F2358527 1984 19 19 4,2 jun/33 3,3 222 2,40 2,34
37 8,3 3,3 222 CDI+ 2,40 2,34

458 103,2 4,2 276

Fonte: Hedge | Data base: 31/03/2025 | Definicdes:

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

Taxa Aquisicao: Taxa média de aquisicdo do papel | Taxa MtM: Taxa utilizada para marcacao a mercado, composta pela taxa da NTN-B/LFT
de referéncia acrescida do Spread.
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CRI THERA

Reembolso da aquisicdo de 5 andares do Thera Corporate, edificio AAA, com ABL de 10.586 m?, adquirido pelo
fundo Hedge AAA FlI, fundo de portfélio de lajes corporativas administrado pela Hedge Investments.

IPCA + 7,26% IPCA + 10,76% R$ 185,9 mi
LOCALIZACAO _
e S
PRAZO
Data de emissao 08/07/2021
Prazo 240 meses

Data de vencimento  08/07/2041

Aniversario
Pagamento

Defasagem index.

8° dia do més
mensal

2 meses

Status 100% adimplente
CRONOGRAMA DE AMORTIZA(;I\O ALAVANC. DEVEDOR RAZAO NOI vs. PMT
m Amortizacdo mJuros m Saldo Ativo mNOI = PMT
21222324 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 M1
Série 424 Série 425 Série 426
Securitizadora True Securitizadora S.A.
Emissao 12 emissao True (oferta para profissionais)
Série 4242 4252 4262
Cddigo Cetip 21G0063228 21G0063256 21G0063257
Volume emitido R$ 54,1 milhdes R$ 54,1 milhdes R$ 54,1 milhGes
Lastro Contrato de Cessao dos Créditos Imobiliarios
Instrumento Cessédo de Créditos Imobiliarios (CCI)
Garantias Regime Fiduciario
Razao de garantia -
Agente Fiduciario Oliveira Trust DTVM S.A.

Custodiante|Escriturador Oliveira Trust DTVM S.A. | Ital Unibanco S.A.
Fundo de Reserva -
Fundo de Despesas R$ 149.692 com minimo de R$ 84.000

Multa pré pagamento Até ago/2022 - 1,00% | ago/2023 - 0,50% | ago/24 - 0,25%
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CRI VIRACOPOS

Reembolso da aquisicdo de um Galpao logistico em localizacao estratégica no eixo Anhanguera Bandeirantes,
adquirido pelo fundo Hedge Logistica FlI, fundo de portfélio de logistica administrado pela Hedge Investments.

IPCA + 6,75% IPCA + 9,84% R$ 160,3 mi

| B O

PRAZO
Data de emissao 15/12/2021

Prazo 120 meses

Data de vencimento  15/12/2031

Aniversario 15° dia do més
Pagamento mensal
Defasagem index. 2 meses
Status 100% adimplente
CRONOGRAMA DE AMORTIZACAO ALAVANC. DEVEDOR RAZAO NOI vs. PMT
m Amortizagdo mJuros m Saldo Ativo mNOI © PMT

|\ | | | | | | | | | ||||\252x
0,
22 23 24 25 26 27

28 29 30 31

0
arie 4 prie 47/ 8

Securitizadora True Securitizadora S.A.

Emissao 12 emissao True (oferta para profissionais)

Série 4772 4782 4792
Cddigo Cetip 2110354209 210355069 210355178
Volume emitido R$ 35 milhdes R$ 70 milhdes R$ 70 milhdes
Lastro Contrato de Cessao dos Créditos Imobiliarios
Instrumento Cessédo de Créditos Imobiliarios (CCI)

Garantias Alienacao Fiduciaria da Nua Propriedade | AF do Direito Real de Superficie
Razao de garantia 220% do saldo devedor, equivalente a 46% de LTV

Agente Fiduciario Oliveira Trust DTVM S.A.
Custodiante|Escriturador Oliveira Trust DTVM S.A. | Ital Unibanco S.A.

Fundo de Reserva -

Fundo de Despesas R$ 200.000 com minimo de R$ 150.000

Multa pré pagamento Sem multa \ 1,00% x duration remanescente
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CRI SOLPANAMBY

Operacao de antecipacéo do fluxo de locacdes gerados por 3 imdveis corporativos em S&o Paulo, pertencentes
ao Grupo SolPanamby. Ativos performados e gerando renda, com fluxo adimplente e indicadores saudaveis.

IPCA + 5,38% IPCA + 10,61% R$ 67,8 mi

PRAZO

Data de emisséo 20/10/2020 1o
.., _

Prazo 144 meses —”mmmumﬁ“ %Q

Data de vencimento  25/09/2032

Aniversario 259 dia do més
Pagamento mensal
Defasagem index. 2 meses
Status 100% adimplente
CRONOGRAMA DE AMORTIZAGAQ RAZAO SALDO DEVEDOR RAZAO NOI vs. PMT

m Amortizacdo mJuros m Saldo Garantia mNOI = PMT

; |

20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32

érie 20 érie 206 erie 20 érie 348 érie 349 arie 0

Securitizadora Habitasec Securitizadora S.A.
Emissao 12 emissao Habitasec (oferta para profissionais)
Série 2052 -Sen. | 2062 -Sen. | 2072 - Sen. 3482 -Sub. | 3492 -Sub. | 3502 - Sub.
Cédigo Cetip 20J0030144 | 20J0030180 | 20J0033610 20J0947707 | 20J0947706 | 20J0947705
Volume emitido R$255mm | R$255mm | R$255mm R$ 4,5 mm R$ 4,5 mm R$ 4,5 mm
Lastro Contrato de Cessao dos Créditos Imobiliarios
Instrumento Cessao de Créditos Imobiliarios (CCl)
Garantias Alienacao Fiduciaria de Imdveis | Fianga e coobrigacao dos sécios
Razao de garantia 273% do saldo devedor, equivalente a 37% de LTV
Agente Fiduciario Vértx DTVM Ltda.
Custodiante|Escriturador Vértx DTVM Ltda. | Itad Unibanco S.A.
Fundo de Reserva 2 meses de PMT
Multa pré pagamento 2,0% sobre o saldo devedor
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CRI CITLOG VARGINHA

Financiamento para a construcdo de um condominio logistico com 83.000 m2 de ABL em Varginha-MG, adquirido
pelo Hedge Desenvolvimento Logistico Fll, fundo de desenvolvimento administrado pela Hedge Investments.

IPCA + 7,65%
IPCA + 8,25 (12E S3)

IPCA + 10,86%

AMPLIACAO

PRAZO LOCALIZACAQ

Data de emissdo 09/09/2022 b .
Prazo 120 meses ,J gF:ﬂG ’
Data de vencimento  09/09/2032 . N

it -~ VARGINHA j i
Aniversario 90 dia do més e~

Ly

Pagamento mensal SP

"

Séo Paulo
VCP / GRU

Defasagem index. 2 meses
Status 100% adimplente Forto d;s;:e:i:mdmwm
Porto de Santos
CRONOGRAMA DE AMORTIZAGAO RAZAO SALDO DEVEDOR RAZAO NOI vs. PMT
m Amortizagio mJuros mSaldo © Garantia mNOI = PMT
1,4x
22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32
Securitizadora Habitasec Securitizadora S.A.
Emissao 122 emissdo (para profissionais) 132 emissdo (para profissionais)
Série 18 22 32 18 22
Cédigo Cetip 2210089753 2210089805 2311257019 2210089914 2210089943
Volume emitido R$ 22 milhdes R$ 11 milhdes R$ 22,5 milhdes R$ 11 milhdes R$ 66 milhdes
Lastro Debénture
Instrumento Cessédo de Créditos Imobiliarios (CCI)
Garantias Alienacao Fiduciaria de Quotas da SPE, a ser substituida por AF do Imdvel
Razao de garantia 182% do saldo devedor, equivalente a 55% de LTV
Agente Fiduciario Oliveira Trust DTVM S.A.
Custod/Escrit Companhia Hipotecéria Piratini CHP | Itau Unibanco S.A.
Fundo de Despesas R$ 100.000 com minimo de R$ 50.000
Multa pré pgto 2% sobre o saldo devedor, limitado a 98% do saldo.
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CRI IZP FRANCA - S. 3452

Financiamento para a construcdo de um Design Office com projeto da Jacobsen, escritério internacional de
arquitetura, desenvolvido pelo Hedge Paladin Design Offices Fll, fundo administrado pela Hedge Investments.

LOCALIZACAO _
I__;,l"_'III-
n-%gfunfn‘ -
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PRAZO
Data de emissao 23/08/2021
Prazo 120 meses

Data de vencimento  18/08/2031

Aniversario 189 dia do més
Pagamento mensal
Defasagem index. 2 meses
Status 100% adimplente
CRONOGRAMA DE AMORTIZA(;I\O RAZAO SALDO DEVEDOR STATUS DA OBRA
m Amortizacdo mJuros m Saldo Garantia n % Executado
IHH|IIII| IHI i
22 23 24 25 26 27 28 29 30 31
Securitizadora Virgo Companhia de Securitizacao S.A.
Emissao 43 emissao (oferta para profissionais)
Série 3452
Cddigo Cetip 21H0819500
Volume emitido R$ 23 milhdes
Lastro Debénture
Instrumento Cessédo de Créditos Imobiliarios (CCI)
Garantias Alienacao Fiduciaria de Imdéveis
Razao de garantia 123% do saldo devedor, equivalente a 81% de LTV
Agente Fiduciario Oliveira Trust DTVM S.A.
Custodiante/Escriturador Oliveira Trust DTVM S.A. | Banco Bradesco S.A.
Fundo de Reserva -
Fundo de Despesas R$72.524 com minimo de R$ 50.000
Multa pré pagamento Até set/2022 - vedado | set/2023 - 3,00% | set/24 - 1,5% | set/26 - 0,5%
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CRI IZP FRANCA -S. 12

Financiamento para a construcdo de um Design Office com projeto da Jacobsen, escritério internacional de
arquitetura, desenvolvido pelo Hedge Paladin Design Offices Fll, fundo administrado pela Hedge Investments.
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PRAZO
Data de emissao 15/10/2024
Prazo 120 meses

Data de vencimento  13/10/2034

Aniversario 139 dia do més
Pagamento mensal
Defasagem index. 2 meses
Status 100% adimplente
CRONOGRAMA DE AMORTIZAGAO RAZAO SALDO DEVEDOR STATUS DA OBRA
m Amortizagdo mJuros m Saldo Garantia » % Executado

24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34

Série 1
Securitizadora Virgo Companhia de Securitizacao S.A.
Emissao 1872 emissao (oferta para profissionais)
Série 1a
Cddigo Cetip 24J0943858
Volume emitido R$ 18,4 milhdes
Lastro Debénture
Instrumento Cessédo de Créditos Imobiliarios (CCI)
Garantias Alienacao Fiduciaria de Imdéveis
Razao de garantia 123% do saldo devedor, equivalente a 81% de LTV
Agente Fiduciario Oliveira Trust DTVM S.A.
Custodiante/Escriturador Pentdgono S.A. DTVM | ITAU CORRETORA DE VALORES S.A
Fundo de Reserva -
Fundo de Despesas R$110.000 com minimo de R$ 50.000
Multa pré pagamento Até out/26 - vedado | out/27 - 3,00% | out/28 - 1,5% | set/30 - 0,5%

Relatdrio Gerencial Hedge Recebiveis Imobiliarios Fll 22


https://emissoes.virgo.inc/VRG0842

hedge. MARGCO DE 2025 |

INVESTMENTS

CRI IZP ITACEMA

Financiamento para a construcao de um Design Office com projeto da Bernardes Arquitetura, desenvolvido pelo
Hedge Paladin Design Offices Fll, fundo administrado pela Hedge Investments.

’ LOCALIZACAO
4

" PRAZO
] Data de emissao 15/08/2023
- Prazo 119 meses
e
]

Data de vencimento  15/08/2033

Aniversario 15° dia do més
Pagamento mensal
Defasagem index. 2 meses
Status 100% adimplente
CRONOGRAMA DE AMORTIZAGAO RAZAO SALDO DEVEDOR STATUS DA OBRA
m Amortizacio mJuros m Saldo Garantia » % Executado

23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33

Série Unica

Securitizadora Virgo Companhia de Securitizacao S.A.
Emissao 1052 emissao

Série 18

Cddigo Cetip 23H1627566

Volume emitido R$ 35 milhdes

Lastro Debénture

Instrumento Cessédo de Créditos Imobiliarios (CCI)
Garantias Alienacao Fiduciaria de Imdvel

Razao de garantia 305% do saldo devedor, equivalente a 33% de LTV
Agente Fiduciario Oliveira Trust DTVM S.A.
Custodiante/Escriturador Oliveira Trust DTVM S.A. | Ital CV S.A.
Fundo de Despesas R$ 50.000

Multa pré pagamento Até ago/2023 - vedado | set/2024 - 3,00% | set/25 - 1,5% | set/27 - 0,5%
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CRI 1ZP CONEGO

Financiamento para a construcao de um Design Office com projeto Do Studio mk27, desenvolvido pelo Hedge
Paladin Design Offices Fll, fundo administrado pela Hedge Investments.

LOCALIZACAO

b
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PRAZO
Data de emissao 09/02/2024
Prazo 120 meses

Data de vencimento  13/02/2034

Aniversario 13° dia do més
Pagamento mensal
Defasagem index. 2 meses
Status 100% adimplente
CRONOGRAMA DE AMORTIZAGAO RAZAO SALDO DEVEDOR STATUS DA OBRA
m Amortizacdo mJuros m Saldo Garantia » % Executado

2
A,

24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34

Série Unica

Securitizadora Virgo Companhia de Securitizacdo S.A.
Emissao 1432 emissao

Série 18

Cddigo Cetip 24B1427981

Volume emitido R$ 40 milhoes

Lastro Debénture

Instrumento Cessao de Créditos Imobilidrios (CCl)
Garantias Alienacao Fiduciaria de Imével

Razao de garantia 147% do saldo devedor, equivalente a 68% de LTV
Agente Fiduciario Pentdgono S.A.
Custodiante/Escriturador Companhia Hipotecaria Piratini - CHP | Ital CV S.A.
Fundo de Reserva -

Fundo de Despesas R$ 50.000

Multa pré pagamento Até fev/25 - vedado | fev/26 - 3,00% | fev/27 - 1,5% | fev/29 - 0,5%
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CRI 1ZP HADDOCK

Financiamento para a construcao de um Design Office com projeto da Metro Arquitetos, desenvolvido pelo Hedge
Paladin Design Offices Fll, fundo administrado pela Hedge Investments.

Data de vencimento  04/11/2032

IPCA + 8,75% IPCA + 11,42% R$ 30,5 mi 3,3 anos
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!! Data de emissao 04/11/2022
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Aniversario 40 dia do més
B;I Pagamento mensal
4 Defasagem index. 2 meses
Status 100% adimplente
CRONOGRAMA DE AMORTIZACAO RAZAO SALDO DEVEDOR STATUS DA OBRA
m Amortizacdo m.Juros m Saldo Garantia » % Executado

N

22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32

Série 1 Série 2

Securitizadora Virgo Companhia de Securitizacao S.A.
Emissao 292 emissao (oferta para profissionais)

Série 18 28
Cddigo Cetip 22K0016381 22K0016415
Volume emitido R$ 13,5 milhdes R$ 16,5 milhdes
Lastro Debénture

Instrumento Cessao de Créditos Imobiliarios (CCI)
Garantias Alienacao Fiduciaria de Imdveis

Razao de garantia 253% do saldo devedor, equivalente a 40% de LTV
Agente Fiduciario Oliveira Trust DTVM S.A.
Custodiante/Escriturador Companhia Hipotecaria Piratini CHP | Ital Unibanco S.A.
Fundo de Despesas R$ 90.000 com minimo de R$ 30.000

Multa pré pagamento Até nov/2023 - vedado | nov/24 - 3,00% | nov/25 - 1,5% | nov/27 - 0,5%
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CRI JARDIM SUL

Financiamento para a aquisicao de 40% de participacdo no Shopping Jardim Sul, ativo premium localizado no
bairro do Morumbi, em Sao Paulo, com 28,7 mil m? de ABL.

CDI + 2,40%
IPCA + 8,00%

CDI + 2,34%
IPCA + 10,80%

CDI 222 bps

IPCA 284 bps R$ 210,3 mi

LOCALIZACAO
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CRONOGRAMA DE AMORTIZAGAO

PRAZO

Data de emissao 23/06/2023
Prazo 120 meses
Data de vencimento  27/06/2033

Aniversario 26° dia do més

Pagamento mensal
4 dias

100% adimplente

Defasagem index.

Status

RAZAO SALDO DEVEDOR RAZAO NOI vs. PMT

m Amortizacdo mJuros m Saldo Ativo mNOI = PMT
8x
AL
23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33
E 174 - IPCA E 196 - IPCA E 197 - CDI E 198 - CDI
Securitizadora True Securitizadora S.A.
Série 12 Série
Cddigo Cetip 23F2356215 23F2354249 23F2356518 23F2356527

Volume emitido

R$ 53,75 milhdes | R$ 53,75 milhdes R$ 53,75 milhdes R$ 53,75 milhdes

Lastro Contrato de Compra e Venda
Instrumento Cessao de Créditos Imobiliarios (CCl)
Garantias AF de Cotas de FllIs | CF dos Rendimentos dos Flls | CF renda de Iméveis

Razao de garantia

192% do saldo devedor, equivalente a 52% de LTV

Agente Fiduciario

Oliveira Trust DTVM S.A.

Custod/Escrit

Companhia Hipotecaria Piratini CHP | Ital Unibanco S.A.

Rating

AA.br (sf) Moody’s

Fundo de Despesas

R$ 30.000 com minimo de R$ 30.000

Multa pré pagamento

Até jul/2025 - vedado | Apds - 0,60% x duration
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PROCESSO DE INVESTIMENTO
ORIGINACAO

A originacao de operacdes é bastante relevante no nosso processo de investimento. A equipe de gestdo mantém
contato constante com o mercado no sentido para buscar operacdes que sejam aderentes a estratégia de
investimento do Fundo, privilegiando operacdes que tenham lastro em imdveis com especificacdes técnicas de
alto padrao.

As condicOes das operagbes sao negociadas pela equipe de gestdao do Fundo diretamente com os tomadores da
divida, com o apoio dos departamentos juridico, de compliance e de risco da Hedge, que realizam uma analise
de risco preliminar.

Nesse momento, o objetivo é avaliar se o spread de risco oferecido pelas operacdes é consistente com as
condicOes de taxa, prazo e estrutura de garantias oferecidas.

ANALISE DE CREDITO

Se as condicOes interessarem a estratégia do fundo, é realizada uma analise de crédito minuciosa, avaliando a
capacidade do tomador da divida de cumprir suas obrigactes. Paralelamente, um estudo de viabilidade visa
compreender os aspectos operacionais e econémicos do projeto, assegurando que cada investimento esteja
alinhado aos nossos objetivos estratégicos. A anélise das garantias oferece uma camada adicional de seguranca,
enguanto a modelagem financeira proporciona uma visao clara dos potenciais retornos e riscos associados.

Outro ponto relevante em nosso processo de analise de crédito é a realizacdo de visitas técnicas nos ativos dos
projetos, permitindo uma compreensao aprofundada da viabilidade e qualidade dos ativos.

ESTRUTURACAO DAS OPERACOES

A estruturacdo das operacdes é o momento mais complexo do processo de investimento, em que dedicamos
esforgos para garantir que as operagcbes tenham uma estrutura adequada de garantias, prioridade de fluxos,
obrigacoes dos devedores, multas e gatilhos de pré-pagamento, para proteger os interesses dos credores.

Estao nas nossas praticas a abertura de processo competitivo para selecdo dos principais prestadores de servico,
como securitizadora, agente fiduciario, escrituracao, custodiante etc. Todos os prestadores selecionados passam
por processo de due diligence e PLDFTP.

Para todas as operacdes contratamos assessoria juridica independente para conducao de due diligence e
emissao de Legal Opinion.

MONITORAMENTO

0 monitoramento de crédito é realizado de forma continua e discutido em Comité de Risco mensalmente.

Realizamos visitas técnicas regulares, verificamos se as obrigacdes e compromissos firmados pelos devedores
(“covenants”) estdo sendo cumpridas, acompanhamos o trabalho do agente fiducidrio para garantir
conformidade, analisamos as demonstracdes financeiras para avaliar a salde financeira dos devedores e
atualizamos os laudos de avaliacado de garantias reais imobilidrias com frequéncia anual.

GOVERNANCA EM CASO DE POTENCIAIS CONFLITOS DE INTERESSE

0 processo de originacao pode contemplar demandas de crédito de ativos que pertencam a fundos geridos pela
Hedge, em oportunidades estruturadas por meio de veiculos financeiros, visando otimizar a governanca, liquidez,
estrutura tributaria e de capital. Nessas situacdes, implementamos praticas de governanca especificas para
garantir a integridade e imparcialidade nas operacdes.

A equipe de distribuicdo da Hedge conduz um processo de mercado, apresentando um memorando de intencdes
com as condicdes da operacao para investidores institucionais que tenham atuacao em crédito estruturado
imobilidrio, em um processo de descoberta de interesse, e a equipe de gestao do fundo emissor negocia as
condigbes de taxa, prazo e covenants com esse terceiro investidor. Isso assegura que as decisdes nao sejam
tomadas unilateralmente pela Hedge e promove uma abordagem isenta para otimizar as condicdes do CRI para
a realidade de mercado.
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Em todas as aquisicdes primarias de créditos que tenham como contraparte outros fundos geridos pela Hedge,
para que a operacao seja elegivel para andlise pelo HREC, é necessdrio que haja a participacdo de outros
investidores institucionais que tomem parte na operacao.

Ao final do processo, comité de investimentos do HREC analisa condicbes de taxa, estrutura, garantias e demais
caracteristicas da operacao e avalia se estao aderentes a estratégia do HREC. Caso positivo, 0 HREC participa da
aquisicao do CRI em conjunto com os demais investidores.

Outro componente importante de nossa estrutura de governanca € a postura isenta de conflitos em assembleias.
Em caso de conflito em pauta em deliberacdes, o HREC se abstém da votacdo, proporcionando aos demais
proprietarios do CRI a autonomia necesséria para decidirem sobre questdes relevantes.

METODOLOGIA DE MARCAGAO A MERCADO

A Administradora do Fundo é responsavel pela marcacédo a mercado, e atualiza o valor dos ativos diariamente.
A Administradora possui metodologias distintas para a precificacdo de ativos liquidos e iliquidos. Ativos liquidos
sao aqueles que possuem um volume de negociacao relevante no mercado secundario, seja na B3, no caso dos
Flls, ou na Cetip, no caso dos CRIs. J& os ativos iliquidos ndo possuem um volume de negociacao relevante.

No caso dos ativos liquidos, € utilizado o valor de mercado, determinado pelo preco de fechamento dos ativos.
Jé no caso dos ativos iliquidos, o objetivo da marcacao a mercado é auferir o preco tedrico que o ativo teria, caso
fosse negociado naquele dia, obtida através da comparacao do ativo iliquido com o preco de um ativo liquido,
negociado diariamente, com caracteristicas semelhantes. No HREC, os CRIs indexados ao IPCA sdo marcados a
mercado da seguinte forma:

1. E criada uma curva com a interpolacdo das taxas indicativas de Tesouro IPCA+ divulgadas diariamente
pela Anbima, sendo apurada uma taxa para cada prazo descontado a valor presente da curva. Os papéis
Tesouro IPCA+ (antigas NTN-Bs) sao titulos publicos que pagam IPCA acrescido de uma taxa de juros
real (assim como os CRIs). O prazo médio descontado a valor presente é conhecido como duration.

2. No dia em que um CRI é adquirido pelo Fundo, a diferenca entre a taxa de juros real do CRI e a taxa de
juros do Tesouro IPCA+ correspondente é o prémio de risco, também conhecido como spread.

3. Com o passar do tempo, tanto a duration do CRI quanto as taxas negociadas de Tesouro IPCA+ se
alteram. Para fazer a marcacao a mercado do CRI, a Administradora do Fundo diariamente soma a taxa
indicativa de Tesouro IPCA+ correspondente e o spread do ativo, para trazer a valor presente os fluxos
de pagamento futuros e apurar o valor do CRI na carteira do Fundo.

Como exemplo, em um CRI com duration de 5 anos adquirido a uma taxa de IPCA + 8,5% a.a., 0 preco pago
representa seu fluxo de pagamentos sendo trazido a valor presente pela taxa de IPCA + 8,5% Se a taxa indicativa
de Tesouro IPCA+ fosse de IPCA + 6,5% para uma duration de 5 anos, o spread apurado seria de 200 bps (1 basis
point, ou bp, é equivalente a 0,01%). Passado algum tempo, assumindo que a taxa indicativa de Tesouro IPCA+
seja IPCA + 6,0%, somariamos o spread de 200 bps, e teremos este CRI sendo precificado a IPCA + 8,0% a.a. nesta
data.

Na marcacdo a mercado dos papéis de renda fixa, mantidas todas as demais premissas fixas, um aumento da
taxa se reflete em uma reducao do preco do papel, e uma reducgao da taxa corresponde a um aumento do prego.

A cota patrimonial do HREC reflete o valor de seus ativos marcados a mercado, ou seja, é o valor pelo qual
teoricamente os papeis teriam liquidez no mercado.
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DOCUMENTOS

Regulamento vigente Demonstracao financeira Informe Mensal

Autorregulacao

ANBIMA

Este material foi preparado pela Hedge Investments, tem cardter 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 decisdo sobre produtos, servicos e
investimentos, incluindo eventuais necessidades e questdes relativas a aspectos juridicos, incluidos aspectos de direito tributéario e das
sucessoes. As informacoes veiculadas, os valores e as taxas sdo referentes as datas e as condicdes indicadas no material e ndo serao
atualizadas. Verifique a tributacdo aplicavel. As referéncias aos produtos e servigos sdo 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 isencgao 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 nao representa garantia de rentabilidade futura. Fundos de Investimento ndo sao garantidos pelo
administrador do fundo, gestor da carteira, por qualguer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito (FGC). ProjecGes
ndo significam retornos futuros. O objetivo de investimento, as conclusdes, opinides, sugestdes de alocacdo, projecdes e hipdteses
apresentadas sao 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 atencao para as cladusulas relativas ao objetivo e a politica de investimento do Fundo, bem como as disposi¢cdes do prospecto que
tratam dos fatores de risco a que este esta 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 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 nao refletem todos os riscos, cenérios 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 informacdes, conclusoes e andlises 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 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. Relacao
com Investidores: ri@hedgeinvest.com.br. Ouvidoria: canal de atendimento de Ultima instédncia 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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