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Comentérios do Gestor

01 de Dezembro

Prezados Investidores,

Nesta carta iremos discutir como nossa construgado de carteira vai além dos principais indices de agdes e procura
empresas de qualidade para compor nosso portfélio. Além disso, apresentaremos dois casos concretos que demonstram

issO.

Extraordinarios

Além dos indices

Nossa estratégia de investimento nao segue nenhum indice de mercado, pois procuramos a¢des de qualidade e com
grande potencial de valorizagdo em um horizonte de médio/longo prazo. Com isso, procuramos ir além dos
investimentos ébvios e acessar empresas que estdo fora do radar da maioria dos brasileiros. Em outras palavras, vamos
além dos indices para encontrar a préxima Apple ou o proximo Facebook. Por isso, apenas 25% dos ativos de nossa

carteira fazem parte do S&P 500.

Caso Avid Technology (NASDAQ:AVID)

Fundada em 1987 e sediada em Massachusetts, EUA, a Avid Technology é um provedor de uma plataforma de
tecnologia aberta e integrada, juntamente com aplicativos e servigos que permitem a criagdo, distribuicdo e
monetizagdo de contelido de 4udio e video. A empresa desenvolve, comercializa, vende e oferece suporte a software e
hardware para produgdo, gerenciamento, armazenamento e distribuigdo de contelido seguro de midia digital. Os
produtos da empresa sdo usados em instalagdes de producao e pés-producédo; estidios de cinema; emissoras de
televisdo em rede, afiliadas, independentes e a cabo; estudios de gravacao; locais para apresentagdes de som ao vivo;
agéncias de propaganda; governo e instituigdes educacionais; departamentos de comunicacao corporativa e por
profissionais criativos independentes de video e dudio, bem como aspirantes a profissionais e entusiastas. Os projetos
produzidos com seus produtos incluem filmes, programas de televisdo, eventos ao vivo, noticiarios, comerciais, musicas,
videos e outros conteldos de midia digital. Atualmente a empresa disponibiliza de uma grande quantidade de sistemas
de edig¢do que podemos dividir em sistemas de edi¢do propriamente ditos para jornalismo ou produgdes diversas como

o Media Composer, Avid Express e o Newscutter; finalizagdo, como o Symphony e o DS Nitris; dudio, como o Pro Tools,
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Venue; animagdo, como o Softimage; e sistemas de armazenamento e compartilhamento de midia como o Avid Unit e o
Avid Interplay, e o software de editoracéo de partituras Sibelius. Mantivemos a Avid na carteira desde o inicio do Fundo
e fechamos a posicdo de acordo com nosso processo de investimento, totalizando uma rentabilidade de 55% no papel e

encerrando um caso de sucesso, o qual "substituimos" com o papel apresentado a seguir.
Caso Affirm Holdings (NASDAQ:AFRM)

Fundada em 2012 e sediada na Califérnia, EUA, a Affirm Holdings - que foi a oferta publica no meio deste ano - opera
uma plataforma para comércio digital e moével prioritério nos Estados Unidos e no Canada. A plataforma da empresa
inclui solugdo de pagamento de ponto de venda para consumidores, solugdes de comércio mercantil e um aplicativo
voltado para o consumidor. Sua rede de pagamentos e parceria com um banco de origem permite que os consumidores
paguem por uma compra ao longo do tempo, com prazos que variam de um a 48 meses. Utilizando o credit score ja
disponivel de seus clientes, ela assim aprova a linha de crédito para compras pela internet. Em 30 de junho de 2021, a
empresa tinha aproximadamente 29.000 comerciantes integrados em sua plataforma, abrangendo pequenas empresas,
grandes empresas, marcas diretas ao consumidor, lojas fisicas e empresas. Seus comerciantes representam uma
variedade de setores, incluindo artigos esportivos e de ar livre, méveis e utensilios domésticos, viagens, roupas,
acessorios, eletrénicos de consumo e joéias. No final de novembro, apds a decisdo de encerrar a posicdo em Avid
Technologies, achamos interessante incluir essa agdo na carteira, ja que passou em todas as fases do nosso processo de

investimento e serviu como uma nova aposta small cap diferenciada e com grande potencial de valorizagao.
Novembro de 2021
Cenario Macro

O ambiente econémico foi permanentemente alterado desde os dias pré-COVID. O que isso realmente significa do
ponto de vista do investimento é um PIB nominal mais alto liderado por uma inflagdo mais alta, que é a Unica solugéo
para o superendividamento dos Estados Unidos e da maior parte dos paises do mundo. De fato, o presidente do FED
mudou seu discurso para refletir o fato de que essa inflagdo pode néo ser tao transitéria quanto inicialmente,
comprovando os medos do mercado. Em Ultima anélise, isso deve levar a um maior investimento e maior produtividade
no longo prazo. Nesse interim, teremos que lidar com os excessos e as incertezas criadas pela natureza extrema desta
recessdo e recuperagao; com as condi¢des financeiras mais restritivas e o crescimento dos lucros desacelerando, o risco/
retorno em 12 meses para os indices amplos parece pouco atraente a precos atuais. No entanto, o forte crescimento do

PIB nominal deve continuar a fornecer boas oportunidades de investimento em agdes para gestores ativos que buscam
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acbes de empresas diferenciadas fora dos principais indices. Paralelamente, o final deste més trouxe um aumento de

volatilidade de pregos no mercado dado o medo ocasionado pela nova variante do COVID-19 (6micron).

O Fundo

No final do més, fizemos a revisdo trimestral da nossa carteira de investimentos, retirando 14 posi¢des de nosso portfélio
e adicionando outras nove de acordo com nosso processo de investimento. Além disso, fizemos uma mudanca estrutural
na classificacdo dos nossos ativos em carteira: mudamos as posicdes de Netflix e Disney para o book Ciclico e
mantivemos apenas as empresas com capitalizagdo de mercado superior a um trilhdo de ddlares no primeiro book, que

foi renomeado Mega Caps.

A rentabilidade desse més foi de - 1,29% e esse resultado foi em grande parte regido pelos Ultimos dias de mercado de
novembro, que trouxeram a tona as incertezas ainda relacionadas a pandemia. Com excessédo do book Mega Caps e
Outros (que ndo tem posi¢des ativas no momento), todos os outros tiveram um resultado negativo. O detalhamento da

rentabilidade e todas as outras métricas relevantes constam ao final deste relatdrio.
Conclusao

Nosso objetivo ¢, além de fornecer um investimento equilibrado, achar posi¢des de nicho e dificil acesso para os
investidores brasileiros, ou seja, ir além dos indices e das agdes mais conhecidas para investir naquelas que podem se
provar os novos expoentes do mercado. A Avid Technologies e a Affirm Holdings sdo dois desses casos e representam,
respectivamente, um caso de grande sucesso para nossa carteira e um potencial novo "achado" do mercado.
Considerando o momento macroeconémico, fazer esse stock picking pode nos trazer maior conforto para navegar a

recuperagao econémica.

Agradecemos o interesse em nossa estratégia de investimento e pela leitural

Até a proxima cartal

BlueGriffin Partners

Disclaimers

Esta apresentacdo foi preparada pela BlueGriffin Gestao de Recursos Ltda. 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 nao representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade divulgada néo ¢ liquida de impostos. O investimento em Fundo ndo ¢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 informacées 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 informagées, caracteristicas e
riscos do investimento. Este material ndo pode ser copiado, reproduzido ou distribuido a terceiros sem a expressa concordéancia da BlueGriffin Gestdo de Recursos Ltda. Os recursos, modelos e
processos adotados na gestédo de riscos nao 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 exposigao a
variagdo de precos das a¢des e a variagdo cambial em relagéo ao Real. O Fundo nao adota limites maximos de exposicéo 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.M
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%) 12,53% 13,13%

* PL Médio: R$ 9.950.716,71

* Inicio em 3 de novembro de 2020.

Caracteristicas da Carteira e Atribuicdo de Resultados

Carteira Fundamentos Resultado®
Book # Posicoes Part % P/EM Beta®@ Yield® Nov 2021 Ano 2021 Acumulado

Mega Caps 5 23,2% 36,9 1,08 0,15% 0,51% 4,02% 5,79%
Defensivo 13 19,6% 23,2 1,33 1,79% (0,36%) 0,63% 3,18%
Ciclico 24 23,8% 37,1 1,14 0,98% (1,43%) 2,30% 4,16%
Healthcare 16 8,0% 20,0 0,72 1,69% (0,41%) (1,76%) (0,82%)
Tecnologia 21 21,2% 65,0 0,84 0,10% (0,13%) 5,25% 8,67%
Outros 0 0,0% 0,0 0,00 0,00% 0,00% (1,88%) (1,74%)
Caixa 4,2%

Total 79 100% 37.3 1,02 0,78% (1,82%) 8,57% 19,24%
Céambio 0,10% 6,94% 2,73%
Custos 0,43% (2,98%) 3,38%
Retorno (1,29%) 12,53% 13,13%

Fundo

1
2
3
4

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

Dividend Yield: Rendimento de dividendo, relagdo entre os dividendos distribuidos anualmente e o preco atual da agao.

Inicio em 3 de novembro de 2020.
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Contribuicdo de Resultado e Tamanho dos Books
0,01 25%
0,005 5
20% -
3
o 0 -
' 15% o
5 (o]
2 -0,005 g
£ 2
§ 0% g
-0,01 R
&
0,015 05% o
-0,02 00%
1 2 3 4 5 6
mmmm Contribuigdo Book (%PL)
Caracteristicas da Carteira
Exposicdo Média Métricas
Exposicao Bruta 95,8% Relacdo Preco Lucro (P/L) 37,3
Exposicédo Liquida 95,8% Beta 1,02
Maior Concentracao 5,08% Dividend Yield 0,78%
Individual
Exposicdo Setorial Posicbes Exposicao Exposicdo Geogréfica Posicbes  Exposicao
Basic Materials 2 2,4% Estados Unidos e Canada 72 90,6%
Comunicagdes 8 12,5% Europa 5 3,2%
Consumo Discricionério 5 8,1% Asia 1 1,0%
Consumo N&o-Discricionario 3 4,6% QOutros 1 1,0%
Energia 2 3,1% Caixa 4,2%
Financeiro 14 13,4% Total 79 100,0%
Healthcare 16 8,0%
Industrials 5 7,9% Exposicdo por Capitalizagdo .« Posi¢des  Exposicdo
Imobiliario 1 1,5% Small Cap (Inferior a 2) 4 2,8%
Tecnologia 23 34,3% Mid Cap (Entre 2 e 10) 3 2,7%
Caixa 0 4,2% Large Cap (Entre 10 e 50) 22 21,1%
Total 79 100,0% Mega Cap (Acima de 50) 50 69,2%
Caixa 4,2%
Total 79 100,0%

Caracteristicas do Fundo
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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 avaliagdes
qualitativa, quantitativa e macro, variando entre 8 e 20 acdes em média.

Construgdo de Carteira & Controles de Risco

Foco de Atuagdo

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 Méaxima 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 restricdo
Sem restri¢ao
Méaximo 35%

Informagdes Gerais

Fundo

Data de Inicio
Tipo ANBIMA
Publico Alvo

Aplicacbes 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

Diéria (D+1) Até 14:00h

Cotizagdo D+30/ Liquidacdo em

4 dias Uteis ap0s a cotizacdo (D+34)

Taxa de Administracdo
Taxa de Performance
Periodicidade

Marca d'Agua
Tributagdo

Provedores de Servicos

1,8% a.a. (taxa maxima de 2%)
18% sobre US CPI + 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.

Itati 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 ndo distribui cotas de fundos
nem qualquer outro valor mobiliario.

O BlueGriffin Global Equities esta autorizado a realizar aplicagcdes em ativos no exterior. Os indices e as moedas utilizados nesta apresentacdo sdo meras referéncias econédmicas, 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 sdo 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 nao adota
limites maximos de exposicdo aos riscos de mercado, de crédito, de contraparte, operacional e cambial.

Gestao de Recursos
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