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Comentérios do Gestor

04 de Abril de 2022

Prezados investidores,

Nesta carta iremos discutir o setor de salide e sua representatividade em nossa carteira. Além disso, daremos um relato

atualizado dos acontecimentos macroecondmicos mais recentes, complementando a carta anterior.

Book Healthcare

O setor de salde recebe atencéo especial em nossa carteira, com um book proéprio. Existem alguns motivos que tornam
o investimento no setor particularmente desejavel, incluindo (1) o crescente nimero de pacientes dado o atual quadro
demogréfico (envelhecimento populacional, disseminagdo de doengas infecciosas e crénicas, etc.); (2) o atual ambiente
regulatério para aprovagdo de novos medicamentos, terapias, protocolos e equipamentos médicos; (3) o avango em
pesquisas e tecnologias no setor; e (4) o fato de ser um setor com baixa cobertura na Bolsa de Valores Brasileira. Por
oferecer grande potencial de crescimento e pelo restrito acesso para o investidor brasileiro, portanto, decidimos dar a

esse setor proeminéncia na carteira.

Desde o inicio do Fundo, exploramos esses fundamentos, assim mantendo exposi¢do ao setor. No entanto,
recentemente reformulamos o book e adotamos uma postura mais conservadora e seletiva na composicdo do portfélio.
Desta forma, eliminamos algumas posigdes em empresas muito pequenas, ou que ainda nédo tinham produtos
aprovados pelas autoridades regulatérias, sem, no entanto, deixar de investir em algumas empresas mais vanguardistas

do segmento.

Abaixo, dois exemplos de empresas que fazem parte da nossa carteira.

Johnson & Johnson (NYSE: JNJ)

Fundada em 1886 e sediada em Nova Jersey, EUA, a Johnson & Johnson pesquisa, desenvolve, fabrica e vende vérios
produtos na area da salide em todo o mundo. Atua em trés segmentos: Satide do Consumidor, Farmacia e Dispositivos
Médicos. O primeiro segmento engloba os produtos mais conhecidos da marca, como sua linha para bebés sob as
marcas Johnson's e Aveeno Baby, e seus produtos de higiene adulta sob as marcas Listerine, Aveeno, Clean & Clear,

Neutrogena, Stayfree, Carefree, e OGX. Em sua linha farmacéutica, é responsavel pela criagdo e venda de produtos
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como Tylenol, Sudafed, Benadryl, Zyrtec, Motrin, Nicorete, Pepcid, Band-Aid, e Neosporin, além de produtos em
diversas areas terapéuticas, incluindo imunologia, doencas infecciosas, neurociéncia, oncologia, hipertensdo pulmonar,
doencgas cardiovasculares e metabolicas. O segmento de Dispositivos Médicos fornece produtos de eletrofisiologia para
tratamento de doengas cardiovasculares; produtos de cuidados neurovasculares para tratar acidente vascular cerebral
hemorragico e isquémico; produtos ortopédicos em apoio ao quadril, joelhos, trauma, coluna, esportes e outros;
solugdes avancadas e de cirurgia geral que se concentram na estética da mama, procedimentos de ouvido, nariz e
garganta; lentes de contato descartaveis e produtos oftalmicos relacionados a catarata e cirurgia refrativa a laser sob a
marca Acuvue. A empresa comercializa seus produtos para o publico em geral, pontos de venda e distribuidores, além

de distribuir diretamente para atacadistas, hospitais e profissionais de satide para uso com receita médica.

Como visto acima, ela compreende todo o mercado do setor de salde, de remédios a produtos de higiene e
hospitalares, sendo assim um agente onipresente nesse mercado e representando o segmento compreensivamente.
Uma gigante do mercado, seu market cap é de 462 bilhdes de délares. Tem um beta de 0,71, sendo defensiva pela
natureza de seus produtos. Seu retorno absoluto nos Ultimos dez anos foi de 171,49%, seu P/L é de 17,86 (a média do

setor é de 21,78) e a empresa, apesar de sélida, permanece aumentando seus lucros, além de pagar dividendos.
Galapagos NV (NASDAQ: GLPG)

Fundada em 1999 e sediada em Mechelen, Bélgica, a Galapagos NV é uma empresa de biotecnologia em estagio
clinico que descobre, desenvolve e comercializa varios medicamentos de pequenas moléculas para doencas como
lGpus, colite ulcerativa e doenga de Crohn, por exemplo. Com um risco de mercado baixo e excelente histérico de
performance, é vista como lider em qualidade no setor e industria em que atua. Nao sé teve um retorno de 276,67%
nos Ultimos dez anos como também é considerada um ativo de baixo risco de mercado (tendo menor correlacdo com os
movimentos de mercado), com um beta de 0,33. Apesar do P/L abaixo da média do setor e de ndo pagar dividendos
como a Johnson & Johnson, além de ter um market cap infinitamente menor (de aproximadamente 4 bilhdes de
dolares), a Galapagos representa maior potencial de crescimento justamente por ainda estar no inicio de sua histéria e

ter uma "matéria prima" de qualidade para desenvolver.

A Galapagos, portanto, é uma empresa inovadora, que busca solu¢des para doengas ainda incuraveis. Diferentemente
da Johnson & Johnson, representa um nicho muito especifico do setor de salide, com grande potencial de crescimento,
porém pequena participagdo atualmente no segmento. Ambas sdo imprescindiveis para nossa estratégia e para

aproveitarmos todas as oportunidades que o setor confere.

www.bluegriffin.com.br contato@bluegriffin.com.br +55 (11) 3900-1526


mailto:contato@bluegriffin.com.br

BLUEGRIFFIN BlueGriffin Global Equities Carta Mensal #17 - Margo 2022

—PARTNERS—— CNPJ n° 38.068.882/0001-08

Marco de 2022
Conflito, Alta de Juros e Baixa do Cambio

Na tarde do dia 21 de margo, o discurso de Jerome Powell, presidente do banco central americano, surpreendeu, mas
ndo chocou os mercados globais. O atual conflito no leste europeu, com suas ramificagdes para o setor de energia,
associadas ao forte desempenho do mercado de trabalho americano, levam a conclusao de que a inflagdo americana
pode ser ainda maior que a esperada. Desta forma, era esperado que Powell seria forcado a uma politica monetéria

mais contracionista mais rapidamente.

Além do aumento imediato na taxa de juros para 0,25-0,50% ao ano e tudo que isso implica, as palavras de Powell
deixaram claro que o banco central esté disposto a tomar medidas ainda mais agressivas se as pressoes inflacionarias
assim demandarem, indicando que os proximos aumentos da taxa de juros podem ser ainda maiores do que 0,25%.
Suas palavras elevaram os juros e prejudicaram a bolsa nos Estados Unidos, além de terem levado a uma apreciagdo
consideravel do délar em relagdo a vérias outras moedas (incluindo o real). No entanto, nas semanas que se seguiram, o
mercado acionario apresentou sinais de recuperagdo, enquanto o dolar flutuou apresentando certa volatilidade e

tendéncia negativa.
O Fundo

No més de margo, o Fundo teve performance total de -5,52% em reais. A queda do délar no més foi de -8,06%, e o

resultado da carteira em ddlar foi positivo (de 2,76%). Desde o inicio, a carteira em si teve resultado positivo de 10,40%,
mas em decorréncia da queda do délar estd agora apresentando um resultado de -8,85%. Mais informagdes sobre nossa
rentabilidade, incluindo a performance individual de cada book no més, ano e desde o inicio podem ser encontradas ao

final deste relatério.

Devido aos acontecimentos macroecondmicos recentes, continuamos mais conservadores em nossa estratégia. Ndo
fizemos nenhuma adigdo ou substituicdo de posi¢des na carteira durante o més e permanecemos com um caixa mais

alto que de costume, além de continuarmos com maior exposi¢ao aos setores defensivos da carteira.
Conclusao

Escolhemos falar sobre o book Healthcare neste momento pois ele representa muito bem como vimos conduzindo

nossa estratégia. Apesar de estarmos adotando uma estratégia mais conservadora e termos em portfélio empresas
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muito solidas e ja bem-estabelecidas no mercado, ndo deixamos de incluir teses mais vanguardistas que, embora
possam sofrer mais no curto prazo, tém maior potencial de rentabilidade no longo. Assim, dosamos nossa participagdo
nesses dois perfis de empresas dependendo das condigdes de mercado, mas ndo nos privamos de investir em negoécios

pioneiros e de aproveitar as oportunidades com parciménia.

Agradecemos o interesse em nossa estratégia e a renovada confianca em nossa gest&o.

Até a préxima cartal

BlueGriffin Partners

Disclaimers

Esta apresentacao foi preparada pela BlueGriffin Gestao de Recursos [tda. e tem cardter meramente informativo, ndo representando sugestao de investimento nem oferta de cotas dos fundos nele
mencionados. Sua elaboragdo ndo se baseou em situagdes 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 ndo 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 informagées 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 informacées, caracteristicas e
riscos do investimento. Este material ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido a terceiros sem a expressa concordancia da BlueGriffin Gestdo de Recursos Ltda. Os recursos, modelos e
processos adotados na gestdo 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
variagéo de pregos das agdes e a variagao cambial em relagéo ao Real. O Fundo ndo adota limites méximos de exposicao 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%) (4,78%) (5,52%) (20,47%) (8,85%)

Caracteristicas da Carteira e Atribuicdo de Resultados

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

Mega Caps 5 22,6% 47,50 1,14 0,24% 1,43% (1,21%) 4,17%
Defensivo 11 24,7% 22,60 1,31 2,05% (0,19%) 0,02% 4,73%
Ciclico 15 18,6% 25,80 1,15 0,88% (0,39%) (1,20%) 2,61%
Healthcare 13 13,3% 23,40 0,66 1,94% 1,06% 0,48% 0,46%
Tecnologia 19 13,4% 77,70 0,98 0,11% 0,10% (4,90%) 1,73%
Outros 0 0,0% 0,00 0,00 0,00% 0,00% 0,50% (1,66%)
Caixa 7,4%

Total 63 100% 34,60 1,02 1,00% 2,01% (6,30%) 12,03%
Cambio (7,20%) (13,26%) (16,61%)
Custos (0,33%) (0,92%) (4,27 %)
Retorno (5,52%) (20,47%) (8,85%)

Fundo

(1) P/E (Price/Earnings): Relagdo 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 relagdo ao indice de referéncia de mercado (S&P 500).

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

(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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Contribuicdo de Resultado e Tamanho dos Books
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Caracteristicas da Carteira
Exposicao Média Métricas
Exposicédo Bruta 92,6% Relacdo Preco Lucro (P/L) 34,6
Exposicdo Liquida 92,6% Beta 1,02
Maior Concentragdo Individual 6,40% Dividend Yield 1,00%
Exposicdo Setorial Posicdbes Exposicao Exposicdo Geografica Posicbes  Exposicao
Basic Materials 1 2,7% Estados Unidos e Canada 56 86,1%
Comunicagdes 4 7,3% Europa 5 5,3%
Consumo Discricionério 5 8,0% Asia 1 0,6%
Consumo N&o-Discricionario 3 6,8% QOutros 1 0,6%
Energia 2 4,6% Caixa 7,4%
Financeiro 9 12,8% Total 63 100,0%
Healthcare 13 13,3%
Industrials 3 6,2% Exposicdo por Capitalizagdo .- Posicbes  Exposicao
Imobiliario 1 2,3% Small Cap (Inferior a 2) 2 2,7%
Tecnologia 21 26,4% Mid Cap (Entre 2 e 10) 4 4,7%
Utilities 1 2,2% Large Cap (Entre 10 e 50) 16 18,8%
Qutros 0 0,0% Mega Cap (Acima de 50) 41 66,4%
Caixa 7,4% Caixa 7,4%
Total 63 100,0% Total 63 100,0%
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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 a¢des que compde cada book depende do resultado das avaliacdes
qualitativa, quantitativa e macro, variando entre 8 e 20 acdes em média.

Construgdo de Carteira & Controles de Risco

Foco de Atuacao

Mandato

Diversificacdo

Exposicdo Individual Tipica

Exposicao Geogréfica

Acdes Estrangeiras
Long-Biased

70 a 90 Ativos

2% a 4%

Estados Unidos e Canada
Europa
Asia

Limites de Risco

Minimo  45%
Méximo 25%
Maximo 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)

Sem restricdo
Sem restricao
Maéximo 35%

Informagdes Gerais

Fundo

Data de Inicio
Tipo ANBIMA
Publico Alvo

Aplicacdes e Resgates

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

Fundo de Investimento em Acdes - IE
Investidores Qualificados

Aplicacao Inicial Minima
Movimentacdes Adicionais
Saldo Minimo

Aplicacées

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 ap0s a cotizagdo (D+34)

Taxa de Administragao
Taxa de Performance

Periodicidade
Marca d'Agua
Tributagdo

Provedores de Servicos

1,8% a.a. (taxa maxima de 2%)

18% sobre US CPI convertido ao délar
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

Itat Unibanco S.A.

Itat Unibanco S.A.

Deloitte Touche Tohmatsu

Pershing

Disclaimers

Esta apresentacéo foi preparada pela BlueGriffin Gestado de Recursos Ltda. e tem carater meramente informativo, no representando sugestdo de investimento nem oferta de cotas dos fundos
nele mencionados. Sua elaboracdo ndo se baseou em situagdes ou necessidades individuais e particulares, e respectivos objetivos de investimentos. A BlueGriffin ndo 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 informacdes aqui constantes sdo meramente ilustrativas pois referem-se a periodos anteriores a constituicdo do
fundo.

As informacdes presentes neste material técnico sdo baseadas em simulacdes e os resultados reais poderéo ser significativamente diferentes.

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada nao ¢ 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 informacdes 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
informacoes, 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 gestdo de riscos ndo garantem limites de perdas méximas 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 precos das acdes e a variacdo cambial em relacdo ao Real. O Fundo nao adota
limites maximos de exposicdo aos riscos de mercado, de crédito, de contraparte, operacional e cambial.

Gestdo de Recursos
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