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RESUMO

O Hogan Horizonte apresentou uma performance 1,8% no primeiro trimestre de 2024 vs CDI 2,6%, Ibovespa
-4,5% e SMLL -4,1%, evidenciando a eficacia de nossa estratégia de investimento e gestao ativa em um
contexto de mercado desafiador.

« Gostariamos de destacar as contribuicbes positivas ao desempenho tanto das posicdoes compradas em
Marcopolo e Embraer, que figuram entre as maiores exposicoes e apostas de maior conviccao em nosso
portfélio, quanto da posicdo vendida em Qualicorp, validando nossa abordagem sistematica e afirmando
nossa capacidade de gerar retorno e nos descorrelacionar dos mercados utilizando tanto Longs quanto
Shorts.

« Tivemos como principais mudancas da carteira a saida de Fleury como aposta comprada apos avaliarmos a
acao ja se apresentava bem precificada apds o resultado do 4T23. Vale também foi zerada longo do
trimestre, dando lugar as apostas compradas em Santos Brasil e aumento da posicao em Marcopolo, que
segue sendo a maior exposicao da carteira.
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DESEMPENHO DO MES & ATRIBUICAO GEOGRAFICA

Por Pais Horizonte BRA Outros
Net Est. Performance 1.8% 0.5% 1.3%
Long Book 2.2% 0.7% 1.5%
Short Book -0.4% -0.2% -0.2% A maior contribuicdo do desempenho
veio das posicdes compradas.
Més Ano 1 Ano
Performance (%) 2.9% 1.8% 27.9%
Ibovespa (%) -0.7% -4.5% 26.6%
SMLL (%) 2.2% -4.1% 24.1%
MSCI Latam (%) 1% -1.7% 15.5%
CDI (%) 0.8% 2.6% 12.5%
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ATRIBUICAO DO DESEMPENHO SETORIAL

Por Setor

Industrial & Capital Goods
Financial Institutions
Telecom, Media & Technology
Retail

Consumer Staples

Utilities

Real Estate & Properties
Commodities

Infrastructure & Logistics
Consumer

Horizonte BRA Qutros
7.12 /.33 -0.21
0.62 0.62
0.08 0.08
0.03 -1.41 1.44
-0.07 -0.07
-0.22 -0.22
-0.83 -0.83
-1.18 -1.18
-1.56 -1.56
-2.15 -2.26 0.11

Contribuicao positiva principalmente dos

longs em Embraer e Marcopolo .

Reflexo das posicOes compradas em Banco

do Brasil, Nubank, Itau e Pagseguro.
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Contribuicoes
Positivas

EMBRAER

MARCOPOLO

ALSEA SAB DE CV
QUALICORP SA

SABESP-ADR

Setor

Industrial & Capital
Goods

Industrial & Capital
Goods

Retall

Consumer

Utilities

Exp. Med.

(% PL)

9.36%

10.04%

5.03%
-1.40%

3.36%

Contribuicao (%)

‘4.61%

2.70%

1.85%
0.96%

0.36%

Manter short

Decisao Comentarios

RevisOes para cima, potencial de alta, fortes

Aumentar . N . i
long entregas de Jato,Ngerac;ao de caixa positiva e boa
reducao da alavancagem.
Aumentar Resultados acima do espﬁrado, melhorei Nno Mix
long de vendas, recuperacao das operacoes

Internacionais e governanca.
Aumentar Resultado acima do esperado, revisoes para
long cima, crescimento, desalavancagem

Potencial de alta limitado, controle de custo nao
compensa a desalavancagem operacional

Aumentar Potencial de alta, controle de custos, eficiéncia,
long reajuste tarifario, crescimento do volume
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Contribuicoes
Negativas

YDUQS PART

ECORODOVIAS

VALE SA-SP ADR

Setor

Consumer

Infrastructure &
Logistics

Commodities

PET CENTER COMER Retalil

MULTIPLAN

Real Estate &
Properties

Exp. Med.
(% PL)

8.80%

8.77%

2.94%

-2.28%

7.26%

Contribuicao (%)

-1.86%

-1.30%

-0.99%

-0.90%

-0.87%

Decisao Comentarios
Manter long Resultado em linha com o esperado.
: Bond proxy, exposicao ao estilo, despesas
Reduzir long PrOXY, €XpOsie . P
financeiras mais altas.
Reduzir exposicao no setor, volatilidade do
Zerar long

preco do minério de ferro, revisdes para baixo.

Potencial de alta limitado, crescimento lento,
Manter short  ambiente competitivo, visibilidade limitada,
M&A testara a administracao da cia.

Resultados solidos, potencial de alta, revisdes

Aumentar lon ) N
d para cima, taxa de ocupacao.
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MOVIMENTACOES — 1T/2024 - GEOGRAFIA

Por Pais Horizonte BRA Outros

Exposicao Liquida (%PL) -0.9% -11.3% 7.8%

Exposicao Bruta (%PL) -5.1% -15.5% 7.8%

Long Book (%PL) -3.0% -13.4% 7.8% Reduzimos nossa exposi¢ao no Brasil.
Short Book (%PL) 2.1% 2.1% 0.0%
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MOVIMENTACOES — 1T/2024 - SETORIAL

Por Setor

Industrial & Capital Goods (%PL)
Utilities (%PL)

Real Estate & Properties (%PL)
Financial Institutions (%PL)

TMT (%PL)

Retail (%PL)

Infrastructure & Logistics (%PL)
Consumer Staples (%PL)
Commodities (%PL)

Consumer (%PL)
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Horizonte BRA Outros

| 6,5% 6,5% | 0,0%

| 2,0% 2.0% 0,0%
1,0% 1,0% 0,0%
0,6% 0,6% 0,0%
0,3% 0,3% 0,0%
0,2% -7,9% 8,1%
0,1% 0,1% 0,0%
-2,7% -2,7% 0,0%
-3,9% -3,9% 0,0%
-7,5%) -7.2% -0,3%

Aumentamos a posicao comprada em Marcopolo
e reduzimos a posicao vendida em Weg.

Zeramos o short em Cemig e aumentamos o long
em Sabesp.

Zeramos os longs em Hapvida e Fleury, alem de
abrir short Movida.
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MOVIMENTACOES - 1T/2024 — POR FATOR DE ESTILO

Style Exposures Horizonte BRA  Outros

Value 16,2% -4, 7% 1,7%

Indicators of Change - Events/ESG 10,3% 34,3% -6,8%

Fundamental Momentum 10,2% 3,6% 2,8%

High Yield 6.206 > 4% 1 bos Aumentamos nossa exposiCao em empresas que
Lower Liquidit 2’ 9o 2’ 0% O, ;f(V vieram com resultados positivos, revisdes para
High Levcérag(;/ _2’ 20/(: _7’ 3(;) -1,8(VZ cima e que possuem bons dividendos.

Growth -3,9% -11,0% -0,6%

FX Protection -4,5% -2, 7% 2,1%

Cheapness -5,8% -13,6% 1,5%

Lower Size -8,1% -0,7% -0,5%
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Companhias Setor

VALE SA Commodities

Industrial &
MARCOPOLO-PREF Capital Goods

SANTOS BRP-ORD Infrastructure
& Logistics

MERCADOLIBRE- Retal

BDR

FLEURY SA Consumer

13

Maiores Mudancas
(%PL)

-5.12%

4.95%

4.89%
4.89%

-4.02%

Decisao

Zerar long

Aumentar long

Abrir long

Abrir long

Zerar long

Comentarios

Reduzir exposicao no setor, volatilidade do preco do
minerio de ferro, revisoes para baixo.

Resultados acima do esperado, melhora no mix de
vendas, recuperacao das operacoes internacionais e
governanca.

Resultados acima do esperado, revisoes para cima,
crescimento de volume, poder de precificacao.

Potencial de alta, expansao do GMV, melhores
estimativas de consumo.

Desempenho abaixo do esperado, despesas crescentes,
grande parte dos ganhos de sinergia estao no passado.
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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 (#)
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Horizonte
95.0%
120.1%
-25.1%
145.2%

14.1%
19
14

BRA
76.0%
101.1%
-25.1%

126.2%

16
14

Outros
19.0%
19.0%

0.0%
19.0%
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PORTFOLIO & ANALISE POR SETOR (% PL)

Sector Exposure

Financial Institutions

Real Estate & Properties
Industrial & Capital Goods
Utilities

Infrastructure & Logistics
Consumer

Retail

Commodities

Consumer Staples

Telecom, Media & Technology
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Horizonte BZ Qutros

r 21.7%1 21.7% 0.0%
14.5% 14.5% 0.0%

- 14.1% | 14.1% 0.0%
11.7% 11.7% 0.0%
10.8% 10.8% 0.0%
9.8% 3.1% 6.7%
9.2% -3.1% 12.3%
5.1% 5.1% 0.0%
-0.1% -0.1% 0.0%
-1.7% -1.7% 0.0%

Nossa maior aposta setorial com as posi¢coes compradas
em Banco do Brasil, Itau, Pagseguro e BTG.

Reflexo dos longs em Cyrela e Multiplan.

Posicoes compradas em Embraer e Marcopolo.
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PORTFOLIO & ANALISE POR ESTILO (%

Style Exposures

Cheapness

Value

High Yield

Fundamental Momentum
High Leverage

Growth

FX Protection

Lower Liquidity

Lower Size

Indicators of Change - Events/ESG

17

Horizonte BRA Outros

" 69.1% | 58.1% 11.0%
66.2% 47.2% 19.0%
37.5% 34.2% 3.4%

L 36.5%, 30.0% 6.5%
32.9% 29.2% 3.7%
19.7% 13.0% 6.8%
12.6% -5.1% 17.7%
12.2% 8.5% 3.7%
7.2% 7.2% 0.0%
-79.5% -66.8% -12.8%

PL)

Continuamos  expostos

principalmente

em

empresas com potencial de alta, valuation
atrativo, bons dividendos e que apresentam

resultados acima do esperado.
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PORTFOLIO & ANALISE POR ESTILO (% PL)

COMMODITIES
FESAs4 Short -0,9% 11% -
GGBRy Short -1,3% 9% E - -
PERG long  7a% 2% | N
CONSUMER
CRALUS Long 6,7% 51% -

MOVi3 Short  -1,5% 18% -
ODPV3 Short -2,0% 12%
QUALz Short  -1,5% 7% -

YDUQ3 Long 8,0% 28%




PORTFOLIO & ANALISE POR ESTILO (% PL)

CONSUMER
STAPLES

ABEV3 Short
ALPA4 Short
MDIAz Long

FINANCIAL

INSTITUTIONS

BBASy Long
BBDCy Short
BPAC11 Long
ITUBg Long

24%
11%
20%

32%
12%
30%
21%
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PORTFOLIO & ANALISE POR ESTILO (% PL)

INDUSTRIAL &
CAPITAL GOODS

EMBR3
POMO,
TUPY3

WEGE3

INFRASTRUCTUR
E & LOGISTICS

ECOR3
STBP3

Long
Long
S5hort
Shart

Long
Long

7.9%
11,1%

-2,0%
-2,2%

—

—

1--




PORTFOLIO & ANALISE POR ESTILO (% PL)

REALESTATE &
PROPERTIES

Ry tomg er% a%
MULT3 long  7.7%  37%

RETAIL
MMMMMM Long 7.5% 10% - -
PETZ3 Short  -1,9% 7% -
RADL3 Short -1,1% 8% --




PORTFOLIO & ANALISE POR ESTILO (% PL)

TELECOM, MEDIA
& TECHNOLOGY

UTILITIES




Short

Composite Momentum

FESA4

Long

Portfolio Hogan — Clusters Relativos

ALPA4

STBP3

TOTS3

BPAC11 EMER3
PETZz ODPV3

RADL3 ALSEA* MM Ybuas
QUAL3 FLETe BBDC4
MOVI3
WEGE3 CSMG3
GGER ITUB
CYRE3 EQTL3 s ‘ * MDIA
PETR4
ABEVs3
TUPY3
1 ] 1

Compaosite Value

BBAS3

ECOR3

MULT3

POMO 4

CPA US
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POMOy

Potencial de Alta (12 m)

57%

Contribuigao dos
dividendos esperados

Contribuicao do
crescimento esperado
em 12m

Brazil

INDUSTRIAL & CAPITAL GOODS

Exposicio aos Fatores de Risco

Mg
N BRL
745
Last Price
-

Contribuicao da

. - Contribuicao do
expansdo das métricas

Periodo Explicito 12m

Contribuicao do crescimento futuro

Ano(s)

Marcopolo
12m Expected Total Return
Value
IC - Events/ESG
Growth
Earnings Revisions

Earnings Surprises
Contribuicdo do
Crescimento Futuro

Low Liquidity
High Leverage

High Yield

0% FX Protection

Fwd

% M ox o

0
' 240;":3 W 10% 22% 57

Peers
) Historical gY Historical g Exit Metri
Multiples Blending Comfort Target Median Median it Metrics

P/E 0% 12,0 20,8 21,1 12,0
EV/Ebtida 20% 9,0 15,0 13,4 9,0
0% 0,0 1,0 0,0 0,0

EV/S

4 Price Momentum

Indicators of Change Sinal

Praticas contaveis - Equity income no EBITDA
Dependency on government programs and subsidies.



Ticker hd

Brazil
BBASS3 \V oR. FINANCIAL INSTITUTIONS

5701

Last Price Exposicdo aos Fatores de Risco
-

Potencial de Alta (12 m) 4 "\ Banco do Brasil

Contribuicao do crescimento futuro 12m Expected Total Return
Value
1 IC - Bvents/ESG

Growth

0/ Ano(s)
3 0 0 Earmings Revisions

Earmings Surprises

Contribuicao do Contribuicdo dos Contribuicdo da Contribuicio do Contribuicio do o
crescimento esperado  dividendos esperados  expansdo das métricas Periodo Explicito 1zm  Crescimento Futuro Low Liquidity
erm 12m Fwd i
High Leverage
High Yield
':. =
o 0% FX Protection
m 8% B 1% . 12% 30% _
N / Price Momentum
Peers
) Historical Y Historical Y Exit Metri
Multiples Blending  Comfort Target Median Median It Metrics Indicators of Change
Tax & Regulations - Tributagdo de Dividendos
PIE 95% >0 53 -3 > Paolitical Interference
Increased competition from BENDES
EV/Ebtida 0% 0,0 0,0 0,0 0,0

Impacto da TVA

EV/S 0% 0,0 0,0 0,0 0,0



YDUQ3

Potencial de Alta (12 m)

32%

Contribuicdo do Contribuigao dos

Contribuicdo da

Brazil

(Em branco)

16,65
Last Price

CONSUMER

Exposicdo aos Fatores de Risco

k.

Contribuicao do crescimento futuro

3

Ano(s)

Contribuicdo do Contribuicdo do

"\ Estacio

12m Expected Total Return
Value

IC - Events/ESG

Growth

Earnings Revisions

Earnings Surprises

crescimento esperado  dividendos esperados  expansdo das métricas Periodo Explicito 1zm  Crescimento Futuro Low Liquidity
erm 12m Fwd i
High Leverage
' High Yield
ﬂ =
o 20% FX Protection
. 16% 2% . 14% — 3% 2
d Price Momentum
Peers
_ Historical g Historical Y Exit Metri
Multiples Blending Comfort Target Median Median 't etrics Indicators of Change
P/E 30% 11,6 23,0 21,6 16,1 ;ﬂglht: fIErLFllzi?m
EV/Ebtida 50% 49 12,2 11,5 5.7
EV/S 20% L7 2.9 1,8 19




Ticker hd

Brazil
EMBR3 \V oRl 42 INDUSTRIAL & CAPITAL GOODS

%
2 7 0 Anots) Earnings Revisions

Earnings Surprises

25,59 — .
Last Price - Exposicdo aos Fatores de Risco -
Potencial de Alta (12 m) 4 ' Embraer
Contribuicao do crescimento futuro 12m Expected Total Return -
Value
IC - Events/ESG
2 Growth

Contribuicdo do Contribuicao dos Contribuicdo da Contribuicio do Contribuicio do -
crescimento esperado  dividendos esperados  expansdo das métricas Periodo Explicito 12m  Crescimento Futuro Low Liquidity
em 12m Fwd ~
High Leverage
High Yield
ﬂ =
0 ' 22% FX Protection
' Elﬂfﬂ [ 1?’0 - SGfﬂ I 5 /0 -
- / Price Momentum
Peers
) Historical ¥ Historical g Eyit Metri
Multiples Blending  Comfort Target Median Median 't Metrics Indicators of Change
P/E 0% 18,0 17,3 21,1 0,0 E-VTol - SPAC
EV/Ebtida 100% 8.4 12,4 13,4 10,1

EV/S 0% 0,0 0,8 0,0 0,0



MULT3

Potencial de Alta (12 m)

4,0%

Contribuicao do Contribuicdo dos

Contribuicdo da

Brazil
BEL

24,89
Last Price

REAL ESTATE & PROPERTIES

Exposicao aos Fatores de Risco

-~

Contribuicao do crescimento futuro

Ano(s)

Contribuicao do Contribuicao do

Multiplan
12m Expected Total Return
Value
IC - Events/ESG
Growth
Eamings Revisions

Earnings Surprises

crescimento esperado dividendos esperados  expansado das métricas Periodo Explicito 12m  Crescimento Futuro Low Liquidity
em 12m Fwd R
High Leverage
High Yield
o FX Protection
0 % 28% 40% o7
e 6 fD i -
- 4 Price Momentum
Peers
) Historical g¥ Historical gY Exit Metri
Multiples Blending  Comfort Target Median Median It Metrics Indicators of Change
P/E 0% 15,0 20,6 23,6 15,0
EV/Ebtida 15% 13,0 18,5 20,1 13,0
EV/S % 10,0 14,0 13,4 10,0




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

- 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

INVESTIMENTOS




	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5: DESEMPENHO DO MÊS & ATRIBUIÇÃO GEOGRÁFICA
	Slide 6
	Slide 7
	Slide 8
	Slide 9
	Slide 10
	Slide 11
	Slide 12
	Slide 13
	Slide 14
	Slide 15
	Slide 16
	Slide 17
	Slide 18
	Slide 19
	Slide 20
	Slide 21
	Slide 22
	Slide 23
	Slide 24
	Slide 25
	Slide 26
	Slide 27
	Slide 28
	Slide 29
	Slide 30
	Slide 31

