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O Hogan Horizonte 130/30 FIM apresentou uma performance positiva de +7,5% no primeiro trimestre de
2023, enquanto os indices Ibovespa e SMLL apresentaram queda de -7,16% e -9,51%, respectivamente,
demonstrando a resiliéncia das estratégias Long&Short diante de cenarios com elevada volatilidade e
Incerteza.

O setor Financeiro foi o principal contribuidor positivo para o trimestre, com destague da posicao comprada
em Banco do Brasil e BB seguridade com posi¢coes vendidas em Bradesco, Santander e B3. Tambéem vale
ressaltar a performance de Bens de Capital com longs em Embraer, Marcopolo e Weg e do setor de
Infraestrutura e Logistica com longs em Grupos Aeroportuarios Mexicanos (OMA e ASUR) e Santos Brasil. O
melhor desempenho veio da posicdo vendida em Lojas Americanas que carregavamos desde 2ndo Tri de
2022 em cima de uma dinamica de capital de giro ruim e uma Governanca que sempre foi duvidosa.

Do outro lado, a contribuicao do short em Alpagartas do setor de Produtos ao Consumo nao compensou as
perdas com os Longs em Intelbras e M Dias Branco com short em Natura. No setor de Commodities, 0s
principais detratores foram as posi¢coes compradas em Minerva, Petro Rio, Vale, SLC Agricola e Klabin.

As principais movimentacOes para os fundos vieram do embolso de lucro das posicoes em Santos Brasil e
ASUR MM, além de zerar posicoes compradas em Arezzo e Eletrobras por falta de catalisadores positivos.
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DESEMPENHO DO TRIMESTRE & ATRIBUICAO GEOGRAFICA

Por Pais Horizonte BRA Outros

Net Est. Performance 7.5% 5.6% 1.9%

Long Book 2.2% 0.2% 2.0%

Short Book 5.3% [5.4% -o.1°/cJ
Desempenho positivo do Short
Book Brasil e Long Book Ex-Brasil

Tri Ano

CDI (%) 3.3% 3.3%

Ibovespa (%) -7.2% -7.2%

SMLL -9.5% -9.5%
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ATRIBUICAO DO DESEMPENHO SETORIAL

Por Setor

Financial Institutions
Industrial & Capital Goods
Infrastructure & Logistics
Consumer

Real Estate & Properties
Retail

Telecom, Media & Technology
Consumer Staples
Utilities

Commodities

Horizonte BRA Qutros
2,17 2,17
2,11 2,11
1,54 0,04 1,50
1,37 1,05 0,32
1,17 1,17
1,11 1,32 -0,21
0,52 0,52
-0,42 -0,67 0,25
-0,43 -0,43
-1,68 -1,68

Contribuigdo positiva principalmente
dos longs em Banco do Brasil e BB
sequridade com shorts em Bradesco,
Santander e B3.

Reflexo das posi¢cdes compradas em
Embraer, Marcopolo e Weg, com
short em Kepler Weber.
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Contribuicoes

Positivas Setor
AMERICANAS SA  Retall
Industrial &
MBRAER Capital Goods
ALPARGATAS-PREF onsumer
Staples
BANCO DO BRASIL | nancia!
Institutions
MULTIPLAN Real Es_tate &
Properties

Exp. Med.

(% PL)

-0.39%

4.33%
-2.69%
10.45%

10.50%

Contribuicao (%)

1.88%

1.71%

1.64%

1.33%

1.17%

Decisao Comentarios

Evento, pouca visibilidade, embolso de lucro,
potencial de alta limitado, fatores de risco,
excluséo dos indices

Zerar short

Reduzir long Embolso de lucro, revisao de metricas

Reduzir short Embolso de lucro, revisao de métricas
Manter long  Resultado positivo do 4T22, potencial de alta

Manter long  Resultado positivo do 4T22, potencial de alta

HOGAN
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Contribuicoes Exp. Med. G a0 . , .

Negativas Setor (% PL) Contribuicao (%) Deciséao Comentarios

AREZZO INDUSTRIA Retall 2.87% -0.51% Zerar long Resultado negativo, pressdo de margens

MINERVA SA Commodities  2.17% 0.67% Zerar long eoultado negativo com compressao das margens

e a interrupcao de exportacao para China

Consumer . .

INTELBRAS SA IND Staples 2.83% -0.77% Manter long Resultado acima do esperado, potencial de alta

NATURA &CO HOLDI g;npslggler -2.25% -0.86% Zerar short Venda da Aesop, revisao de métricas

M DIAS BRANCO SA  Zonsumer 1.88% -0.98% Zerar long esultado do 4722, revisao das margem de 2023,
Staples incentivos fiscais

8 Em 31/Mar¢o/2023 HOGAN

INVESTIMENTOS




o (@[ EVAN N

INVESTIMENTOS



MOVIMENTACOES - 1TRI/2023 - GEOGRAFIA

Por Pais

Exposicao Liquida (%PL)
Exposicao Bruta (%PL)
Long Book (%PL)

Short Book (%PL)

10

Absoluto BRA Outros
-3.0% [ -5.5% 2.5% ]7
-16.8% -22.3% 5.5%
-0.9% -13.9% 4.0%
6.9% 8.4% -1.5%

Reduzimos mnossa

Em 31/Mar¢o/2023

exposi¢do
liquida ao wercado Brasileiro.
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MOVIMENTACOES - 1TRI/2023 - SETORIAL

Zeramos o short em Lojas Americanas

Por Setor Horizonte BRA Outros ¢ C““’@F‘?W) iniciamos  long  em
Retail (%PL) 5.3% 3,6% 1,7% Mercado Livve.

Industrial & Capital Goods (%PL) 1,3% 1,3%

Real Estate & Properties (%PL) 0,5% 0,5%

Utilities (%PL) 0,4% 0,4%

TMT (%PL) 0,1% 0,1%

Financial Institutions (%PL) -1,3% -1,3%

Consumer Staples (%PL) -1,6% -0,8% -0,8% Inicio de short em Qualicorp e
Infrastructure & Logistics (%oPL) -1,7% -0,1% -1,6% Fleury, além de zerar long em
Commodities (%PL) -2,9% -2,9% Rede D'Or.

Consumer (%PL) -3,1% 6,2% 3,296 |
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MOVIMENTACOES - 1TRI/2023 — POR FATOR DE ESTILO

Style Exposures
Growth

FX Protection

High Leverage

Lower Size

Lower Liquidity
Fundamental Momentum
Cheapness

High Yield

Value

Indicators of Change - Events/ESG

12

Horizonte
10.9%
1.8%
-0.6%
-4.3%
-4.9%
-8.7%
-9.7%
-14.5%

-30.1%
-40.7%

BRA
8.4%
2.8%
0.1%
-4.0%
-4.9%

-11.5%
-10.0%
-12.1%
-29.8%
-46.5%

Qutros

2.4%
2.6%
-0.7%
-0.3%
0.0%
2.1%
0.3%
-2.4%
-0.3%
5. 7%

Reduzimos exposicdo em empresas
de pouca liquidez e pequeno porte.

Em 31/Mar¢o/2023
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Companhias

SANTOS BRP-
ORD

ASURB

TIM SA

AREZZO
INDUSTRIA
ELETROBRAS-PR
B

13

Setor

Infrastructure
& Logistics

Infrastructure
& Logistics

Telecom,
Media &
Technology

Retall

Utilities

Maiores Mudancas
(%PL)
-7.35%

-4.65%

4.18%

-3.99%

-3.47%

Decisao

Reduzir long

Zerar long

Manter long

Zerar long

Zerar long

Comentarios

Reduzir exposicao no setor, queda de volumes YoY,
desaceleracao de demanda, embolso de lucro

Embolso de lucro, abrir long em OMAB

Resultado positivo do 4T22, maior visibilidade da
consolidacao com a OIBr

Resultado negativo, pressao de margens

Potencial de alto limitado, revisao de métricas

Em 31/Mar¢o/2023 HOGAN
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PORTFOLIO & ANALISE DE RISCO (% PL)

Country Exposures

Net Exposure (%PL)
Long Exp. (%PL)

Short Exp. (%PL)

Gross Exp. (%PL)
Ex-BZ Gross Exp. (%PL)
Longs (#)

Shorts (#)

15

Horizonte

90.8%
112.1%
-21.2%
133.3%

23.0%

29
12

BRA Qutros
73.2% 17.7%
92.9% 19.2%
-19.7% -1.5%
112.6% 20.7%

23 6
11

Boa exposi¢do a posi¢bes fora do Brasil

Em 31/Mar¢o/2023
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PORTFOLIO & ANALISE POR SETOR (% PL)

Sector Exposures

Financial Institutions
Industrial & Capital Goods
Infrastructure & Logistics

Real Estate & Properties
Utilities

Commodities

Telecom, Media & Technology
Retalil

Consumer

Consumer Staples

16

Horizonte BRA MEX
16.3% 16.3% 0.0%
13.7% 13.7% 0.0%
12.2% 9.1% 3.1%
10.6% 10.6% 0.0%
10.2% 10.2% 0.0%
9.2% 9.2% 0.0%
7.8% 7.8% 0.0%
7.2% 2.3% 4.9%
2.4% -4.0% 6.4%
1.3% -2.1% 3.4%

Nossa maior aposta do fundo, principalmente pelas
posi¢cdes compradas em Banco do Brasil e [tau.

Reflexo dos longs em Weg, Embraer, Marcopolo.

Posi¢bes compradas em Ambipar, Rumo e
Vamos no Brasil, com OMAB no México.

Em 31/Marco/2023 HOG/AN
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PORTFOLIO & ANALISE POR ESTILO (% PL)

Style Exposures

Value

Cheapness

High Yield

Fundamental Momentum
FX Protection

Growth

High Leverage

Lower Size

Lower Liquidity
Indicators of Change -
Events/ESG

17

Horizonte BRA Qutros
74.5% 61.7% 12.8%
72.3% 60.3% 12.0%

(423% | 37.1%  5.2%
25.8% 17.4% 8.4%
24.2% 12.4% 11.8%

\22'6%) 16.8% 5.8%
20.8% 21.6% -0.7%

10.3% |  9.0% 1.3%
2.0% 2.0% 0.0%
-21.5% -23.5% 2.0%

. y

Mantivemos  as
empresas de crescimento, com
drivers  positivos, dividendos e
exposi¢do fora do Brasil.

exposicbes  em

Evitamos os ativos de pequeno porte
e de menor liquidez.

Monitoramos os riscos de mudanga
em requlamentagdo ou taxagdo.

Em 31/Mar¢o/2023
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PORTFOLIO & ANALISE POR ATIVO

COMMODITIES

. Shot  22% g% I N N
longa3% 3% [ I |
PETRs ong =a% w7 [ I I I I
e A I

suros ong 3% g% B |
ALE> ong - a6%us [ | M S
CONSUMER

cpaus ong 6% 6% [ _
FLRY3 Shart -2.4% 29% -- __
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PORTFOLIO & ANALISE POR ATIVO

CONSUMER STAPLES

ALPAs
CX US
GRUMAE MM
INTE3
KIMBERA MM
NTCO3

FINANCIAL
INSTITUTIONS

EzSAz
BBAS3
BEDCs
BEBSE3
ITUB4
NU Us

SANB11

19

-2.5%
-1.4%
2.5%
2.1%
2.2%
-1.3%

-1.8%
9.6%
-2.0%
2.2%
B8.1%
2.3%
-2.0%

26%

33%

55%
25%
26%

10%

70%
10%

33%
269

48%

Em 31/Marco/2023 HOGAMN



PORTFOLIO & ANALISE POR ATIVO

INDUSTRIAL & CAPITAL
GOODS

oo s oxe  sw [ I I
S — I I

INFRASTRUCTURE &
LOGISTICS

OMAB MM Long 3.0% 25% -
wwo; s 2% 3% IR
RAILZ Lang 3.0% 32% --
AMEP3 Long 34% % |

. Em 31/Marco/2023 HOGAMN



PORTFOLIO & ANALISE POR ATIVO

REAL ESTATE &
PROPERTIES

MULT3

RETAIL

ARCO US
MELIUS
RADL3

S50MAz

21

Long

Long
Long
Long
Short

10.9%

2.48%
2.1%
2.2%
-0.8%

26%

31%
7%
21%
12%

Em 31/Marco/2023
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PORTFOLIO & ANALISE POR ATIVO

TELECOM, MEDIA &
TECHNOLOGY
SQIA3 Short
TIMS3 Lang
TOTS3 Lang
UTILITIES
SAPR11 Long
CPFE3 Long
CSMG3 Long
ENGI11 Short

22

-1.5%
4.2%
5.2%

3.2%
4.2%

4.5%
-1.4%

12%
20%
21%

Em 31/Marco/2023
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Short

Composite Momentum

23

SANB11

Portfolio Hogan — Clusters Relativos

BBSE3
MELI USMAB MM
KIMBERA MM EMBR3  \am03
WEGE3 GRUMAB MM ARCOUS
cx us C5SMG3 RADLz3 NU USSLCE3
SQIA RAIL3
MULT3 VALE
TIMS ITUB4 KLBN11 3
3 CPFE3 oA SAPR11
BBDC4 ? T0TS3 FLRY3
NTCO3 ALPA4
B35A3
|BSS3
QUAL3

Long

Composite Value

POMO4

CPAUS

BBAS3

INTB3
PETR4

AMBP3

3
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Ticker

MULT3

Contribuicao do
crescimento esperado

Potencial de Alta (12 m)

2 4%

Contribuicao dos
dividendos esperados

Contribuicao da
expansao das métricas

Brazil
BRL

25.11
Last Price

-

Periodo Explicito 12m

—'\‘q

Contribuicao do crescimento futuro

Ano(s)

Contribuicao do Contribuicao do

Crescimento Futuro

em 12m e
0
6% 5% 13% L 24% 0% )
_ _ _ Pe_erf.
Multiples Blending  Comfort Target HISFE:I:::_-r::lCi?HE? HISFE:l::ﬂ_T::Iciaalnﬂ Exit Metrics
P/E 80% 19.0 35-9 19.9
EV/Ebtida 15% 16.0 18.5 21.2
EV/S 5% 13.0 14.0 13.3

25

REAL ESTATE & PROPERTIES

Exposicao aos Fatores de Risco -
w

Multiplan
12m Expected Total Return 24%

Value

IC - Events/ESG

Growth

Earnings Revisions

Earnings Surprises

Low Liquidity

High Leverage

High Yield

FX Protection

Price Momentum

Indicators of Change
w

I_I

Em 31/Marco/2023
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Ticker

BBAS3

Potencial de Alta (12 m)

700/0

Contribuicao dos
dividendos esperados

Contribuicao do
crescimento esperado
em 12m

Contribuicao da

expansao das métricas

Brazil

BRL

39.15

Last Price

-

Periodo Explicito 12m

Contribuicado do crescimento futuro

Ano(s)

Contribuicao do Contribuicao do

Crescimento Futuro

~

FINANCIAL INSTITUTIONS

Exposicao aos Fatores de Risco -
-

Banco do Brasil

12m Expected Total Return
Value

IC - Events/ESG

Growth

Earnings Revisions
Earnings Surprises

Low Liquidity

"wd High Leverage
o o o 0% FX Protection
B 10% 13% 47 % [ 707% ) |
Price Momentum
Peers
_ Historical Y Historical 5Y Exit Metri
Multiples Blending  Comfort Target  Median Median 't etrics Indicators of Change Sinal
w
Tax & Regulations - Tributacao de Dividendos ]
o,
P/E 95% >0 8.7 10-4 Political Interference
Increased competition from BMDES
EV/Ebtida o 79 impacto da TVA I
EV/S 0% 0.0 4.7

26
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Ticker

ITUB4

Contribuicao do
crescimento esperado

Potencial de Alta (12 m)

26%

Contribuicao dos
dividendos esperados

Contribuicao da
expansao das métricas

Brazil

BRL FINANCIAL INSTITUTIONS

24.49

it P

4 ) Itau Unibanco

Contribuicdo do crescimento futuro 12m Expected Total Return e
Value
IC - Events/ESG

1 Growth

Ano(s)

Contribuicao do
Periodo Explicito 12m

Earnings Revisions

Earnings Surprises

Contribuicao do
Crescimento Futuro

Low Liquidity
High Leverage
High Yield

0% FX Protection

em 12m W
o o 6%
o 2070
10% 5 /o 11% L
Peers
Historical Y Historical Y . :
Multiples Blending Comfort Target Median Median Exit Metrics
P/E 95% 9.0 13.3 10.4
EV/Ebtida 0% 0.0 79
EV/S 0% 0.0 4.7
27

Price Momentum

Indicators of Change
-

TVA

Tax & Regulations - Tributacao de Dividendos-beneficio tributario
Multa de R$ 3,8 bi pela Prefeitura de Sao Paulo sob acusacdo de
sonegacao fiscal.

M&A Optioonalities - Venda-spin off da participacao na XP

Em 31/Marco/2023 —
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INYEST s




Ticker

EMBR3

Potencial de Alta (12 m)

310/0

Contribuicao dos
dividendos esperados

Contribuicao do
crescimento esperado

Contribuicao da

expansao das métricas

Brazil
BREL I

15.55
Last Price

NDUSTRIAL & CAPITAL GOODS

Exposicao aos Fatores de Risco -
w

If’_

Contribui¢do do crescimento futuro

2

Ano(s)

Contribuicao do
Periodo Explicito 12m

Contribuicao do
Crescimento Futuro

'\ Embraer

12m Expected Total Return
Value

IC - Events/ESG

Growth

Earnings Revisions

Earnings Surprises
Low Liquidity

High Leverage
High Yield

FX Protection

em 12m cwd
289% s 2% 1% 'x' 26% - 50/0
_ ) _ Pe:erS
Multiples Blending Comfort Target HISEJE?LSY HISE;E;LST Exit Metrics -
P/E 0% 0o 187 . E-VTol - SPAC
EV/Ebtida 100% 9.0 7.0 9.6
EV/S 0% 0.0 0.8 0.6

28

Price Momentum

Indicators of Change

Em 31/Marco/2023 IBIETAYAY
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CPA US

Potencial de Alta (12 m)

4,6%

Contribuicao dos
dividendos esperados

Contribuicao do
crescimento esperado

Contribuicao da
expansao das métricas

Panama
UsD

87.78

Last Price

r’_

Periodo Explicito 12m

~

Contribuigdo do crescimento futuro

Ano(s)

Contribuicao do Contribuicao do

Crescimento Futuro

a joint business agreement with United Airlines and Avianca

em 12m Fwd
o)
' 229% — 3% ' 21% L 46% 0% )
_ ) _ Pe:erS
Multiples Blending Comfort Target HISE:;;LSY HISE;E?LSY Exit Metrics )
PIE o - 14-6 -2 Holdings
EV/Ebtida 100% 8.0 9.7 6.7
EV/S 0% 0.0 1.9 0.7
29

Indicators of Change

CONSUMER

Exposicao aos Fatores de Risco -
il

Copa Holdings

12m Expected Total Return
Value

IC - Events/ESG

Growth

Earnings Revisions

Earnings Surprises
Low Liquidity

High Leverage
High Yield

FX Protection

Price Momentum

Em 31/Marco/2023 IBIETAYAY
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CONTATO

‘ D \ www.hoganinvest.com.br

M ir@hoganinvest.com.br
Qo +55 11 4872-4040

Av. Nove de Julho, 5713 — Sobreloja 1
Eﬁ Itaim Bibi - 01407-200 | S&o Paulo - Brasil

@hogan.investimentos
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DISCLAIMER

DISCLAIMER: As informacdes contidas neste material sao de carater exclusivamente informativo. Ao investidor € recomendada a leitura
cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo de investimento ao aplicar os seus recursos. Fundos de Investimento nao contam com a
garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.
N3o obstante a diligéncia do gestor em selecionar as melhores opc¢des de investimento, a carteira do fundo esta, por sua prépria natureza sujeita
as flutuacoes de precos/cotacdoes de seus ativos, além de riscos de crédito e liquidez o que pode acarretar perda patrimonial do fundo. A
rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagao da performance do fundo de investimento, €
recomendavel uma analise de, no minimo, 12 (doze) meses. Os fundos de agdes com renda variavel podem estar expostos a significativa
concentracao em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Em atendimento a Instrucao CVM no 465, desde 02/05/2008, este
fundo deixou de apurar sua rentabilidade com base na cotacao média das acoes e passou a fazé-lo com base na cotacao de fechamento. Assim
comparacoes de rentabilidade devem utilizar, para periodos anteriores a 02/05/2008, a cotacao media dos indices de acoes e, para periodos
posteriores a esta data, a cotacdo de fechamento. Este material tem o unico propdsito de divulgar informacdes e dar transparéncia a gestao
executada pela Hogan Investimentos, ndo deve ser considerado como oferta de venda de cotas de fundos de investimento ou de qualquer titulo
ou valor mobiliario e nao constitui o prospecto previsto na Instrucao CVM 409 ou no Cdodigo de Auto Regulacdo da ANBIMA. A rentabilidade
obtida no passado n&o representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada nao € liquida de impostos. Este Fundo utiliza
estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sao adotadas, podem resultar
em significativas perdas patrimoniais para seus quotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado, implicando na
ocorréncia de patrimoénio liquido do Fundo e a consequente obrigacao do quotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do Fundo.

HOGAN
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