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Comentérios do Gestor

02 de Fevereiro de 2022

Prezados investidores,

A Ultima vez que vivenciamos movimentos dessa magnitude no mercado foi em margo de 2020 com a incerteza
provocada pelo inicio da pandemia. Passado esse periodo de stress, nos acostumamos com um mercado otimista e com

baixa volatilidade, impulsionado por sucessivos estimulos fiscais e monetérios, com juros préximos de zero.

Nesses periodos de euforia, a grande maioria dos pregos é positivamente afetada em maior ou menor grau, levando
menos em consideragdo as caracteristicas individuais das empresas. Quando a euforia cede lugar ao panico, o
fendmeno se repete, mas no sentido oposto. Novamente, os pregos se movem em bloco, ignorando (na maioria dos

casos) as qualidades especificas de cada negoécio.

Em um horizonte mais longo de tempo, o racional prevalece e esse ciclo tende a se normalizar. Nosso desafio é ndo nos
deixar contaminar pela euforia nem pelo medo e continuar buscando negécios de qualidade, que devem apresentar

retornos consistentes no longo prazo.

Janeiro 2022

Mudanca de humor

Apds um breve otimismo no final do ano, os mercados reagiram muito negativamente a mudanca na postura do FED na
condugéo da politica monetaria na tentativa de combater a alta da inflacdo. As declaragdes do presidente do FED,
Jerome Powell, apds a reunido do comité de politica monetéria (FOMC) no final do més reforcaram a ideia que o FED
sera agressivo no combate a inflagéo e sinalizou uma elevagdo de juros ja em margo deste ano, sugerindo problemas

continuos na cadeia de suprimentos e trazendo a tona preocupagdes com a variante omicron.

As agdes estdo sofrendo com a expectativa de alta de juros principalmente por trés motivos: (i) reducao do valuation das
empresas em virtude da maior taxa de desconto dos fluxos futuros de caixa; (ii) expectativa de redugdo do crescimento
econdmico e de lucros futuros; e (i) fluxos de vendas de acdes para investimento em renda fixa. Em virtude de suas

caracteristicas, os setores que estdo sendo mais impactados sdo os setores ciclicos e de tecnologia. Os ciclicos por
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terem uma correlagdo maior com a atividade econémica e tecnologia por terem expectativas de fluxos futuros de caixa

mais longos.

Do lado positivo, o Departamento de Comércio divulgou o crescimento do PIB americano de 6.9% anualizado para o
quarto trimestre de 2021 (estimativa de 5.5%). Esta é a mais rapida taxa de crescimento desde 1984. Além disso,
tivemos o inicio do periodo de anlncio dos resultados (earnings' season). Até o final da Ultima semana de janeiro, 168
empresas que fazem parte do S&P 500 reportaram seus resultados. Destas, 77% excederam as projegdes dos analistas,
dentre elas, grandes empresas de tecnologia como Microsoft (MSFT), Tesla (TSLA), Nvidia (NVDA) e ServiceNow (NOW),
o que corrobora com nossa visdo de que agdes de qualidade continuam representando bons investimentos e gerando

bons resultados apesar das politicas monetarias.
Precaucoes

No final de 2021, decidimos tomar algumas medidas mais conservadoras com o objetivo de enderecar um cenario mais
desafiador para 2022. Nominalmente, (i) diminuimos nossa exposicédo liquida através do aumento de caixa para
aproximadamente 10%,; (ii) reduzimos o tamanho dos books Ciclico e Tecnologia, e aumentamos o book Defensivo; e (iii)
mantivemos um nivel elevado de diversificagdo dentro de cada um dos books, principalmente em tecnologia. Nosso
objetivo foi tornar nossa carteira mais defensiva, mantendo uma exposigdo liquida menor e reduzir o risco de evento
especifico. No entanto, apesar de termos reduzido nossa exposi¢do a setores mais agressivos, mantivemos nossas
posicoes mais "vanguardistas”, com foco em temas como metaverso, internet 3.0, e blockchain, por exemplo.
Acreditamos que essas empresas representam o futuro e ndo queremos ficar de fora de seus crescimentos, apesar da
potencial volatilidade no curto prazo. Acreditamos, ainda, que a exposigdo parcimoniosa e diversificada nessas empresas

é necessaria para o crescimento futuro da carteira.
O Fundo

Em janeiro, o BlueGiriffin Global Equities caiu 11,59% (7,16% em ddlares). O resultado do més foi uma combinagao
relativamente incomum de uma queda dos mercados globais de agdes com uma valorizagdo expressiva do real no més.
E importante ressaltar que o fundo nao faz hedge cambial. Normalmente, a exposicdo a délares funciona como um
hedge natural da carteira de a¢des globais, ou seja, em momentos de reducéo de risco global (risk off), existe uma
tendéncia de desvalorizagdo do real frente ao délar. Em janeiro, isso ndo ocorreu. O S&P 500 teve seu pior desempenho
mensal desde margo de 2020, caindo 5,26%. O Nasdag, com maior concentragdo em empresas de tecnologia, recuou

8,98%. No mesmo periodo, o ddlar desvalorizou 4,77% frente ao real.
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Conclusado

O més de janeiro foi bastante desafiador. Ainda sim, vimos esse momento com otimismo e continuamos defendendo

nossas teses de investimento, individualmente e na integridade da carteira.

Obrigada pela leitura.

Até a proxima cartal

BlueGriffin Partners

Disclaimers

Esta apresentacao foi preparada pela BlueGriffin Gestao de Recursos [tda. e tem carater meramente informativo, ndo representando sugestao de investimento nem oferta de cotas dos fundos nele
mencionados. Sua elaboragédo néo se baseou em situagées ou necessidades individuais e particulares, e respectivos objetivos de investimentos. A BlueGriffin ndo distribui cotas de fundos nem qualquer
outro valor mobiliario. A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada nao é liquida de impostos. O investimento em Fundo néo ¢é garantido
pelo Fundo Garantidor de Crédito - FGC, pelo administrador ou pelo gestor da carteira, e ndo conta com nenhum mecanismo de seguro. Leia o prospecto e a lamina de informagbes essenciais, se
houver, e o regulamento antes de investir. Recomendamos a leitura do material técnico do fundo, disponivel no website: www.bluegriffin.com.br, onde constam todas as informacdes, caracteristicas e
riscos do investimento. Este material ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido a terceiros sem a expressa concordancia da BlueGriffin Gestao de Recursos Ltda. Os recursos, modelos e
processos adotados na gestdo de riscos ndo garantem limites de perdas méaximas para os fundos de investimento geridos pela BlueGriffin, de forma que tais fundos podem sofrer significativas perdas
patrimoniais, inclusive superiores ao capital aplicado, respondendo os cotistas por eventual patriménio liquido negativo do fundo. O BlueGriffin Global Equities FIA-IE possui continua exposicéo a
variagdo de pregos das agbes e a variagdo cambial em relagéo ao Real. O Fundo nao adota limites maximos de exposigéo aos riscos de mercado, de crédito, de contraparte, operacional e cambial.
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Relatério Mensal — BlueGriffin Global Equities FIC FIA - IE

Rentabilidades Mensais

Ano Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez YTD Acum.®
2020 - - - - - - - - - - (1,14%) 1,69% 0,53% 0,53%
2021 1,53% 4,77% (0,51%) 0,75% (1,42%) (1,71%) 3,27% 0,77% (0,33%) 6,37% (1,29%) 1,31% 14,00% 14,61%
2022 (11,59%) (11,59%) 1,33%

Caracteristicas da Carteira e Atribuicdo de Resultados

Carteira Fundamentos Resultado®
Book # Posicoes Part % P/EM Beta®@ Yield® Jan 2022 Ano 2022 Acumulado

Mega Caps 6 23,7% 40,7 1,13 0,10% (1,41%) (1,41%) 4,40%
Defensivo 12 24,4% 22,3 1,34 2,02% (0,75%) (0,75%) 4,44%
Ciclico 15 17,9% 30,9 1,32 1,40% (0,31%) (0,31%) 3,76%
Healthcare 15 8,7% 20,1 0,73 1,75% (0,43%) (0,43%) (0,40%)
Tecnologia 22 15,5% 61,8 0,91 0,11% (4,04%) (4,04%) 2,80%
Outros 1 0,7% 0,0 -2,48 0,00% 0,43% 0,43% (2,36%)
Caixa 9.1%

Total 71 100% 31,9% 1,02 0,94% (6,51%) (6,51%) 12,63%
Cémbio (4,77%) (4,77%) (7,63%)
Custos (0,31%) (0,31%) (3,68%)
?jﬁ;:m (11,59%) (11,59%) 1,33%

(1) P/E (Price/Earnings): Relagao prego/lucro é calculada através da divisdo do valor de mercado da empresa dividido pelo seu lucro anual.
(2) Beta: Indica a sensibilidade do ativo em relacdo ao indice de referéncia de mercado (S&P 500).

(3) Dividend Yield: Rendimento de dividendo, relagao entre os dividendos distribuidos anualmente e o preco atual da acéo.

(4) Inicio em 3 de novembro de 2020; PL Médio: R$ 11.507.949,34; PL Total: R$ 13.495.631,16
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Caracteristicas da Carteira
Exposicao Média Métricas
Exposicdo Bruta 92,4% Relacdo Preco Lucro (P/L) 31,9
Exposicdo Liquida 88,0% Beta 1,02
Maior Concentragdo Individual 6,46% Dividend Yield 0,94%
Exposicdo Setorial Posicdbes Exposicao Exposicdo Geografica Posicbes  Exposicao
Basic Materials 1 2,1% Estados Unidos e Canada 64 86,2%
Comunicagdes 5 9,5% Europa 5 3.4%
Consumo Discricionério 5 7,7% Asia 1 0,6%
Consumo N&o-Discricionario 3 6,1% QOutros 1 0,7%
Energia 2 4,6% Caixa 9,1%
Financeiro 9 11,5% Total 71 100,0%
Healthcare 15 8,7%
Industrials 4 7,6% Exposicdo por Capitalizagdo .- Posicdes  Exposicao
Imobiliario 1 2,0% Small Cap (Inferior a 2) 3 3,0%
Tecnologia 24 28,4% Mid Cap (Entre 2 e 10) 4 3,9%
Utilities 1 2,0% Large Cap (Entre 10 e 50) 22 22,7%
Qutros 1 0,7% Mega Cap (Acima de 50) 42 61,3%
Caixa 2.1% Caixa 9,1%
Total 71 100,0% Total 71 100,0%
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Caracteristicas do Fundo

O objetivo de investimento do Fundo é gerar retornos consistentes no longo prazo através de uma carteira diversificada de agdes estrangeiras com
foco predominante no mercado norte-americano. O Fundo possui seis books: Mega Caps, Defensivo, Ciclico, Healthcare, Tecnologia e Outros,
sendo que o Ultimo inclui as estratégias de hedge de mercado e volatilidade. Cada book é construido levando em consideragéo suas caracteristicas
e particularidades e é revisado de forma dindmica. A quantidade de acées que compde cada book depende do resultado das avaliacdes
qualitativa, quantitativa e macro, variando entre 8 e 20 acdes em média.

Construgéo de Carteira & Controles de Risco

Foco de Atuacédo

Mandato

Diversificagcdo

Exposicdo Individual Tipica

Exposicdo Geogréfica

Agdes Estrangeiras
Long-Biased

70 a 90 Ativos

2% a 4%

Estados Unidos e Canada
Europa
Asia

Limites de Risco

Minimo  45%
Maximo 25%
Méximo 25%

Exposicdo Méxima por Setor
Exposicdo Méaxima por Emissor
Méxima Exposicao Bruta
Minima Exposicéo Liquida

Limites por Capitalizacdo de Mercado

45%
10%
130%
30%

Large Caps (acima de 10 bi)
Mid Caps (entre US$ 2 bi e US$ 10 bi)
Small Caps (Abaixo de US$ 2 bi)

Disclaimers

Sem restri¢ao
Sem restricdo
Maéximo 35%

Informacdes Gerais

Fundo

Data de Inicio
Tipo ANBIMA
Publico Alvo

Aplicagdes e Resgates

Blue Griffin Global Equities FIC FIA-IE
3 de novembro de 2020

Fundo de Investimento em Acdes - IE
Investidores Qualificados

Aplicacéo Inicial Minima
Movimentagdes Adicionais
Saldo Minimo

Aplicacdes

Resgates

Taxas e Impostos

R$ 5 mil

R$ 1 mil

R$ 5 mil

Diaria (D+1) Até 14:00h

Cotizagdo D+30/ Liquidagdo em

4 dias Uteis apds a cotizagdo (D+34)

Taxa de Administracao
Taxa de Performance

Periodicidade
Marca d'Agua
Tributagdo

Provedores de Servicos

1,8% a.a. (taxa méaxima de 2%)

18% sobre US CPI convertido ao ddlar
de referéncia da BM&F para dois dias
+2,5% a.a.

Semestral

Sim

15% no Resgate

Gestor
Administrador
Controladoria
Custédia
Auditor

Prime Broker

BlueGriffin Gestao de Recursos Ltda.
Intrag DTVM

Itati Unibanco S.A.

Itat Unibanco S.A.

Deloitte Touche Tohmatsu

Pershing

Esta apresentacdo foi preparada pela BlueGriffin Gestao de Recursos Ltda. e tem carater meramente informativo, ndo representando sugestao de investimento nem oferta de cotas dos fundos
nele mencionados. Sua elaboracdo ndo se baseou em situacdes ou necessidades individuais e particulares, e respectivos objetivos de investimentos. A BlueGriffin nao distribui cotas de fundos
nem qualquer outro valor mobiliario.

O BlueGriffin Global Equities esta autorizado a realizar aplicagdes em ativos no exterior. Os indices e as moedas utilizados nesta apresentacdo sdo meras referéncias econdmicas, ndo sendo
assim parametros objetivos dos fundos mencionados. As tabelas e demais informagdes aqui constantes sdo meramente ilustrativas pois referem-se a periodos anteriores a constituicdo do
fundo.

As informacdes presentes neste material técnico séo baseadas em simulagdes e os resultados reais poderao ser significativamente diferentes.

A rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. O investimento em
Fundo n&o é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito - FGC, pelo administrador ou pelo gestor da carteira, e ndo conta com nenhum mecanismo de
seguro. Leia o prospecto e a lamina de informagdes essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir.

Recomendamos a leitura do material técnico dos fundos geridos pela BlueGriffin, disponivel em seu website: www.bluegriffin.com.br, onde constam todas as
informacdes, caracteristicas e riscos do investimento.

Autorregulacao
ANBIMA

Este material ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido a terceiros sem a expressa concordancia da BlueGriffin Gestao de Recursos Ltda.

Os recursos, modelos e processos adotados na gestao de riscos ndo garantem limites de perdas maximas para os fundos de investimento geridos pela
BlueGriffin, de forma que tais fundos podem sofrer significativas perdas patrimoniais, inclusive superiores ao capital aplicado, respondendo os cotistas por
eventual patriménio liquido negativo do fundo.

O BlueGriffin Global Equities FIA-IE possui continua exposicao a variacdo de precos das acdes e a variacdo cambial em relacdo ao Real. O Fundo ndo adota
limites maximos de exposicdo aos riscos de mercado, de crédito, de contraparte, operacional e cambial.

Gestao de Recursos
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