Carta4T23

Prezados investidores,

No 42 trimestre de 2023, o Brasil Capital FIA (BC FIA)
acumulou alta de 10,9% e o Brasil Capital 30 FIA de 11,0%,
enquanto o Ibovespa subiu 15,1%. No ano, o BC FIA acumu-
lou um retorno de 30,8%, enquanto o Ibovespa teve uma alta
de 22,3%.

Retornos BC FIA

4723 2023 Inicio (a.a.) *
BCFIA 10,9% 30,8% 20,7%
IGPM+6% 3,0% 4,6% 13,6%

4723 2023 Inicio (a.a.) **
BC 30 FIA 11,0% 30,2% 11,6%
Ibovespa 15,1% 22,3% 7,7%

Fonte: Brasil Capital e Bloomberg

Janelas referentes ao fechamento de dez/23

*Retorno anualizado desde o Inicio do Fundo BC FIA: 13/10/2008
**Retorno anualizado desde o Inicio do Fundo BC 30 FIA: 27/08/2012

Retrospectiva 2023

O ano terminou de maneira oposta as expectativas
dos investidores no inicio de 2023, exceto pela volatili-
dade dos mercados. No comego do ano havia diversas preo-
cupacgoes, tanto em ambito local quanto global, e 2023 aca-
bou com uma forte alta dos ativos de risco pelo mundo. Ti-
vemos nosso PIB revisado para cima diversas vezes, simulta-
neamente as quedas sequenciais das expectativas de infla-
¢do. Paralelamente, iniciamos nosso ciclo de queda de juros,
com a Taxa Selic passando de 13,75% para 11,75%.

O primeiro trimestre de 2023 comegou agitado. No
Brasil, logo em janeiro, tivemos um dos eventos mais mar-
cantes da histéria do mercado de crédito, o caso das Lojas
Americanas, que impactou o mercado acionario e de divida
corporativa, o que permitiu que alocdssemos capital em em-
presas de extrema qualidade a valores de mercado muito
atrativos. Esses momentos sdo cruciais para que investidores
capturem oportunidades de investimento com boa mar-
gem de seguranga.

Além disso, o inicio de um novo governo e as incer-
tezas que pairavam no ar acentuaram ainda mais a volatili-
dade do mercado local, pressionando os ativos de risco. Glo-
balmente, esperava-se uma recessao nos Estados Unidos e
na Europa, o que ndo aconteceu. Por outro lado, o primeiro
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trimestre foi marcado por alguns eventos significativos,
como a quebra do Silicon Valley Bank e a compra do Credit
Suisse por um de seus maiores concorrentes, o banco suico
UBS.

Ja o segundo trimestre foi caracterizado por um ex-
tremo entusiasmo dos mercados, revertendo o fraco desem-
penho do primeiro trimestre. Esse movimento se deu espe-
cialmente por conta de alguns fatores locais: (i) melhora das
perspectivas econémicas, (ii) diminui¢do dos riscos politicos
e fiscais e (iii) aumento da expectativa de queda de juros em
virtude dos indicadores mais favordveis de inflagdo. Nesse
periodo, o Ibovespa teve uma performance de 15,9%, e o
Real apresentou uma valorizagdo de 5,4%.

O terceiro trimestre de 2023 comegou com a continu-
acdo da alta nos mercados. No entanto, nos meses de agosto
e setembro, foi observado um sentimento de aversdo ao
risco e pessimismo nos mercados acionarios. Apds uma pos-
tura mais dura por parte dos principais Bancos Centrais do
mundo, as taxas de juros globais subiram significativamente,
com os juros americanos atingindo 4,6%, a maior alta dos ul-
timos 20 anos. No cendrio doméstico, seguindo o movi-
mento global, a curva de juros também foi pressionada e as
incertezas em torno da situagao politica e fiscal afastaram os
investidores dos ativos de risco.

Interessante frisar o aumento da correlagdo nega-
tiva entre o Ibovespa e os juros americanos a partir do 4723,
quando a queda abrupta da taxa de juros de 10 anos nos Es-
tados Unidos foi acompanhada por uma forte alta do Ibo-
vespa. Entre outros fatores, o forte movimento de recupera-
¢do do Ibovespa nos ultimos dois meses de 2023 pode ser
atribuido, ao fechamento da curva de juros no Brasil, que se-
guiu o movimento americano. Nesse mesmo periodo, O
S&P500 também apresentou performance positiva, impulsi-
onada principalmente pelas maiores empresas de tecnolo-
gia do indice.
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Correlacdo Ibovespa e Juros Americanos em 2023 -
(Grafico 1)

140.000 6%

/"’r 5%
Y

5%

120.000

100.000
4%

80.000
4%

Ibovespa

60.000
3%

40.000 3%

20.000 2%

A
VNV N VS
&

>
>
>
>
4,
=
h)
(e Y)\,D
A
h

e |HOVeESPA Treasury de 10 anos

Fonte: Bloomberg.

O quarto trimestre se iniciou com um viés mais pessi-
mista, pressionando o Ibovespa no més de outubro. Entre-
tanto, o més de novembro trouxe a inversdo dos meses ne-
gativos, e tivemos uma alta de 12,5%, o melhor més do Ibo-
vespa dos ultimos trés anos. Essa forte alta se deu principal-
mente por conta do cendrio benigno brasileiro e da melhora
expressiva nos dados econdmicos globais, reforcando a ex-
pectativa de corte de juros e favorecendo os mercados acio-
narios. O més de dezembro seguiu 0 mesmo movimento, e
2023 terminou com um resultado positivo para grande parte
dos ativos de risco. Na tabela 1, podemos ver um resumo de
alguns indices ao longo do ano.

Retorno em 2023 - (Tabela 1)

Treasury de 10 anos

‘ 1723 pAPE] ‘ 3723 ‘ 4723 2023
Ibovespa 7% 16% 1% 5% | o2% |
S&P 500 (moeda original) 7% 8% -4% 11% : 24% :
Dolar -3% 5% 4% 3% | T |
indice Commodities -1% -1% 0% -7% I -8% I
DI 10 anos 0,3 -2,2 1,1 -1,5 I -2,3 I
Juros Americanos 10 anos -0,4 0,4 0,7 -0,7 I 0,0 I

Fonte: Bloomberg.

Apesar da melhora significativa dos mercados ao
longo de 2023 e do forte resultado do lIbovespa, mais uma
vez, houve uma dispersao muito grande de retorno entre os
setores e as empresas que compdem o indice, sendo o resul-
tado concentrado nos setores de energia e bancos, con-
forme ilustrado no grafico 2. E importante ressaltar que pra-
ticamente todos os setores tiveram desempenho positivo
em magnitudes diversas.

Contribuicao do Ibovespa por setor em pontos per-
centuais - (Grafico 2)
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Fonte: Bloomberg.

Novamente, destacamos a concentragdo do indice
Bovespa em Petrobras (12% de sua composicdo), segunda
maior exposi¢do no Ibovespa. As agdes da Petrobras foram a
principal contribuidora do indice, responsavel por cerca de
1/3 de seu retorno em 2023. Se excluissemos a Petrobras, a
performance do indice teria sido de 14,8 % ao invés de
22,3%. Apesar de ndo termos a Petrobras em nosso portfélio
ao longo do ano, fomos capazes de gerar um excesso de re-
torno expressivo em relagdo ao Ibovespa por meio de um
portfdlio relativamente diversificado e, consequentemente,

de menor risco que o indice.

Fizemos uma analise similar para o S&P500: se tiras-
semos as 7 maiores empresas do indice (Apple, Microsoft,
Alphabet, Amazon, Nvidia, Tesla e Meta), o indice teria tido
uma performance de 12,3% em dolares, ao invés de 24%.
Sem investir nessas companhias, gerar alfa no mercado ame-
ricano ficou ainda mais dificil, diferente do que vemos no
Brasil, onde a gestdo ativa é capaz de agregar valor para o
investidor de maneira mais diversificada.

Expectativa 2024

ApOs a recuperacdo dos mercados em 2023, visuali-
zamos o ano de 2024 com bom potencial de valorizagdo para
ativos de risco no Brasil. A seguir, listamos algumas razées
pelas quais estamos otimistas em relagdo a bolsa brasileira.



(i) Inflacdo controlada e Preco das commodities cadentes

Ao longo de 2023, tivemos nossa inflacdo revisada
para baixo diversas vezes, acumulando uma taxa de 4,6% no
ano, proxima do teto da meta estipulada pelo Conselho Mo-
netdrio Nacional (CMN). Adicionalmente, a projecdo do
Banco Central para 2024 continua controlada, com uma es-
timativa de 3,9%.

Outro fato que tende a manter a inflagdo controlada
é a desaceleragao dos pregos das commodities. Apds a esca-
lada nos pregos que presenciamos de 2020 até meados de
2022, vemos o indice CRB, que acompanha o desempenho
de uma cesta diversificada de commodities como metais,
energia, alimentos e produtos agricolas, voltando para pata-
mares proximos da média histdrica, conforme ilustrado no
grafico 3.

indice de Commodities CRB - (Grafico 3)

700
650

600

550

500 h
450 ¥

400

350

300
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

e indice de Commodities Média

Fonte: Bloomberg.

(ii) Continuacdo do ciclo de queda de juros

Em 2023, iniciamos o ciclo de queda da taxa de juros
no Brasil, com a Taxa Selic passando de 13,75% para 11,75%.
Apesar desse corte, o Brasil continua com uma taxa real de
juros préxima de 7,25%, patamar historicamente alto para o
pais.

A perspectiva de uma inflagdo mais controlada, como
mencionado anteriormente, em conjunto com o potencial
inicio do afrouxamento monetario em outros paises, especi-
almente nos Estados Unidos, tende a reduzir ainda mais a
pressdo sobre o Brasil. Isso cria condi¢des para que o BCB
reduza a Taxa Selic além do que é projetado pelo mercado.

Historicamente, os periodos de queda da taxa de ju-
ros apresentam uma forte correlagdo com retornos positivos
no mercado acionario, conforme exibimos em nossa Carta
do 29T723.

(iii) Valuation das empresas descontado

Apesar da forte alta do mercado acionario em 2023,
guando olhamos para os multiplos do Ibovespa, ainda vemos
gue as empresas brasileiras estdo negociando com um des-
conto significativo em relagdo a média histérica. Dada a dis-
tor¢do do nosso indice causado pela concentragdo em em-
presas de commodities, selecionamos uma cesta de empre-
sas domésticas para compararmos os multiplos. No grafico
4, é possivel notar que as empresas relacionadas a economia
local estdo sendo negociadas proximas de um desvio padrdo
abaixo da média dos ultimos 10 anos.

P/L Projetado Empresas Domésticas - (Grafico 4)
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Fonte: Bloomberg.

Por fim, ao compararmos o Ibovespa com os princi-
pais indices acionarios dos mercados emergentes, é possivel
notar que mesmo apresentando uma performance forte em
2023, ainda estamos com um valuation muito atrativo em
comparagdo a esses paises (grafico 5), o que contribui para
o bom posicionamento do Brasil entre os Mercados Emer-
gentes.


https://brasilcapital.com/wp-content/uploads/2023/06/Carta-BC_2T2023-3.pdf
https://brasilcapital.com/wp-content/uploads/2023/06/Carta-BC_2T2023-3.pdf

P/L Projetado Mercados Emergentes - (Grafico 5)
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(iv) Fluxo do Bovespa ainda negativo

Ainda que 2023 tenha sido mais um ano marcado pela
entrada de fluxo estrangeiro na bolsa brasileira, tecnica-
mente, o fluxo de capital para o nosso mercado acionario
ainda estd muito baixo. Em 2023, o investidor estrangeiro
aportou mais de R$46 bilhdes no Bovespa, ao passo que o
mercado foi muito pressionado pela tendéncia oposta dos
investidores intuicionais locais que registraram R$66 bilhdes
de fluxo negativo (grafico 6).

Fluxo Bovespa 2023 (R$bn) - (Grafico 6)
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Apesar desse fluxo representativo do investidor es-
trangeiro no Bovespa em 2023, o Brasil ainda é muito pouco
representativo tanto dentro dos indices globais quanto dos
indices de mercados emergentes. Com os avangos estrutu-
rais que o Brasil teve nos ultimos anos, possivelmente a par-
ticipagdo do Brasil nos indices de mercados emergentes

deveria voltar, pelo menos, para a média dos ultimos 15 anos
(grafico 7).

Participacdo do Brasil no Mercado Emergente Global
(%) - (Grafico 7)
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Fonte: BTG Pactual.

Os investidores locais também devem ser atraidos
para a bolsa brasileira com a queda crescente das taxas de
juros. Tanto os investidores pessoa fisica quanto os investi-
dores institucionais estdo alocando menos atualmente do
que a média histdrica nessa classe de ativos. Hoje, o volume
total da industria de fundos soma cerca de R$8.3 trilhdes.
Desse montante, apenas 9,7% estao alocados em renda va-
ridvel, aproximadamente 30% abaixo da média histérica
(gréfico 8).

Alocacgao dos fundos em Renda Variavel (%) - (Grafico
8)
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Fonte: BTG Pactual.

Outro segmento brasileiro que estd menos investido
em renda variavel do que a média histdrica sdo os Fundos de
Pensdo. De acordo com os dados de setembro da ABRAPP,



do volume total de R$1,1 trilhdo, apenas 12% estdo alocados
em agdes, contra 19% da média dos ultimos 10 anos (grafico
9).

Alocacgio dos Fundos de Pensio em Renda Variavel
(%) - (Grafico 9)
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Fonte: ABRAPP.

Portfdlio

Em uma simulagdo com a mediana das projecGes dos
relatérios de mercado Focus, temos uma taxa média anual
de juros projetada de 10% para 2024 e 8% para 2025, sendo
que em 2023 a Taxa Selic média foi de 13,21%. Seguindo
nossa premissa de trabalharmos com os dados do Focus em
nossos modelos, temos os seguintes numeros de cresci-
mento e multiplos para nosso portfdlio (tabela 2).

Multiplos e Estimativas de Crescimento do Portfélio -
(Tabela 2)

Multiplos 2021 2022 2023E 2024E 2025E I

P/L" 17,2x 21,7x 19,2x I 12,5x 10,3x I
EV/EBITDA 2 11,1x 9,9x 8,0x I 6,9x 6,1x I
FCF Yield 1,5% -5,2% -2,5% i 3,2% 6,3% i
Div Yield 1,7% 1,8% 2,7% : 3,0% 3,7% :
i i

Cresc. YoY 2021 2022 2023E 2024E 2025E ||
Rec. Liquida 43,4% 26,7% 15,6% I 12,7% 10,5% I
H 1

EBITDA 50,8% 28,4% 25,7% i 16,1% 12,2% i
Lucro Liquido 86,3% 7,9% 23,3% : 56,5% 23,5% :

Nota: (1) P/E Fwd Histdrico: 22,0x | 10y ex-Rumo: 15,8x. (2) EV/EBITDA Fwd
Historico: 9,3x.

E interessante destacar que o P/L do portfélio pro-
jetado para 2025 esta em torno de 10x, em comparagao com
a média histérica de aproximadamente 15.8x, excluindo
Rumo, que elevaria o P/L médio de 10 anos para 22x. Isso
significaria um potencial de valorizagdo de mais de 50% para
que o P/L convergisse para a média dos ultimos 10 anos.

Além disso, relevante ressaltar que o lucro operacio-
nal das empresas do portfélio cresceu 23,2% no 3T23 versus
13,4% de crescimento de resultado das empresas que com-
poem o Ibovespa. E projetamos para o 4T23 um crescimento
de 20,0%, em comparagdo com uma estimativa de 13,5%
para as empresas do Ibovespa.

Em resumo, seguimos vendo uma taxa interna de re-
torno projetada anualizada em nosso portfélio préxima de
25% ao ano nos préximos 3 anos, um patamar historica-
mente elevado. Conforme esperado, nosso portfélio ndo de-
pende exclusivamente da queda da taxa de juros, mas caso
a expectativa de uma taxa mais baixa para os proximos anos
se concretize, isso pode contribuir de maneira significativa
para um cenario construtivo de crescimento de lucros das
nossas empresas Nos proximos anos.

Performance no ano

Em relacdo a performance do fundo no ano, as prin-
cipais contribuigdes vieram de Hapvida, BTG Pactual e Equa-
torial. O lado negativo foi pouco representativo, mas pode-
mos citar Suzano e Eneva como detratores, sendo que am-
bas ndo fazem mais parte do nosso portfdlio hoje, e foram
trocadas por empresas que geraram retornos positivos.

Contribuic6es Positivas no Trimestre

Cosan 2,0%
Banco ltau 1,7%
Equatorial 1,3%

A Cosan foi a principal contribui¢do positiva do port-
folio no trimestre, reflexo da forte performance operacional
das suas controladas que contribuiu para a redugao da ala-
vancagem consolidada do grupo, com destaque para: (i)
Compass com o primeiro resultado das cargas de GNL no
segmento de Marketing&Servigos e com um numero re-
corde de conexdes no segmento de distribuicdo de gds natu-
ral, (ii) Rumo com recorde de volume transportado e com um
crescimento forte de tarifas na comparagao anual, (iii) Rai-
zen com um bom resultado em distribuicdo de combustiveis
no Brasil e (iv)] Moove com um resultado recorde no



trimestre, atingindo um EBITDA de R$1,1bi nono ano. Segui-
mos otimistas com as perspectivas operacionais dessas com-
panhias, que julgamos ndo estarem refletidas nos pre-
¢os atuais da Cosan.

O Banco Itau foi a segunda maior contribuicdo de per-
formance para o fundo no trimestre, beneficiado por resul-
tados favoraveis consecutivos durante o ano de 2023, se
descolando da competicdo e apresentando retornos cres-
centes. No 3T23, reportado em novembro, tivemos mais um
forte resultado, este veio melhor do que o esperado, com
tendéncia de qualidade de ativos positiva e lucro em cresci-
mento. Além disso, ao longo do trimestre tivemos um deris-
king no setor com o fim das discussdes sobre o JCP e com a
definicdo da nova regra de juros do rotativo do cartdo, am-
bos com impactos neutros para o Itau, favorecendo a perfor-
mance das a¢des no periodo.

A Equatorial foi a terceira maior contribuigdo no tri-
mestre. No 4T23, a empresa foi beneficiada por alguns fato-
res: (i) revisdo tarifaria no Piaui, Goids e Amapa, consoli-
dando o bom desempenho no ambiente regulatdrio, (ii) re-
sultado do 3723, divulgado em novembro, com dados ope-
racionais e financeiros fortes, surpreendendo o mercado, e
(iii) melhora do ambiente macroeconémico global com o fe-
chamento das curvas de juros futuras.

Contribuic6es Negativas no Trimestre

Eneva -0,8%
SLC Agricola -0,2%
Jalles -0,2%

A Eneva foi a maior contribuicdo negativa para o
fundo no 4T23, uma vez que ndo capturamos a melhoria do
mercado a partir de novembro, pois desinvestimos da em-
presa ao longo de outubro, reinvestindo o capital em empre-
sas que geraram retornos acima da Eneva. Na nossa visdo, é
um bom caso de longo prazo com desafios de curto prazo
relacionados a alavancagem financeira e a alocagdo de capi-
tal, além da discussdo de fusdo com a Vibra, que ndo nos pa-
rece ser trivial.

A SLC foi a segunda maior contribuicdo negativa no
trimestre. Com intempéries climaticas causadas pelo feno6-
meno El Nifio, o cerrado brasileiro vem sofrendo com chuvas
abaixo da média histdrica e altas temperaturas. Essas condi-
¢Oes foram inadequadas para o desenvolvimento da soja -
especialmente no Mato Grosso — e geram incertezas sobre
as culturas de 22 safra. As consultorias vém reduzindo

seguidamente as proje¢des para a safra de graos do Centro-
Oeste nos ultimos meses, principalmente para a soja. No ini-
cio de dezembro, a SLC ajustou suas estimativas para a safra
2023/24 para otimizagdo do potencial produtivo das cultu-
ras. Destacam-se redugdes de aproximadamente 22 mil hec-
tares de area plantada total e de 7,3% na projecao de produ-
tividade de soja. Durante o quarto trimestre, também obser-
vamos uma corre¢do nos precos em Reais das principais
commodities agricolas, especialmente do algoddo, com
gueda proxima a 10%. A posicdo de hedge da SLC para o al-
godao, que historicamente é a cultura mais relevante para o
resultado, segue abaixo de niveis histdricos com a aposta de
gue na proxima safra havera uma forte redugdo de area
plantada nos Estados Unidos, principal exportador global da
commodity. Apesar dos desafios de curto prazo, continua-
mos acreditando capacidade de entrega operacional da
companhia e enxergamos uma assimetria positiva para o in-
vestimento.

Jalles foi a terceira maior contribuicdo negativa no tri-
mestre. O valor das a¢des da companhia foi impactado pela
gueda dos pregos do etanol, atingindo o menor patamar
desde 2020, e dos pregos do agucar, decorrente das politicas
de restricdo de producdo de etanol a partir da cana-de-agu-
car na india no periodo. Do ponto de vista micro, a compa-
nhia segue avangando no seu plano de recuperagdo de pro-
dutividade na Usina Santa Vitdria, incorporada em 2022,
com um incremento de produtividade em TCH de 16% na
comparagao anual, e na construgdo de sua fabrica de agucar,
0 que permitird a companhia aproveitar os prémios do agu-
car em relagdo ao etanol ja no préximo ano de safra.

Agradecemos a confianga.

Equipe Brasil Capital
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Brasil Capital FIC FIA - Dezembro 2023

Brasil Capital FIC FIA (Cod Bloomberg: BCFIAND Index; Cod Anbima: 219436) - Classificagdo Anbima: Agdes Livre

Objetivo: O Brasil Capital FIC FIA é um fundo de investimento que tem como objetivo gerar retornos reais superiores ao custo de oportunidade dos nossos cotistas no
meédio e longo prazos, investindo em ativos de renda variavel.

Politica de Investimento: O fundo tem um horizonte de investimento de longo prazo, o que permite uma estreita relagdo com as empresas investidas e profundo
conhecimento dos seus mercados de atuagdo. As empresas sdo selecionadas através de critérios fundamentalistas.

Publico Alvo: Exclusivamente investidores qualificados, conforme defini¢do da instrugdo CVM 555/2015.

Rentabilidade

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Fundo Ano IBOV Ano Acum. Fundo Acum. IBOV

2008 -10,9% 4,7% 6,5% -0,6% -8,0% -0,6% -8,0%
2009 11,1% 3,1% -0,6% 30,8% 15,5% 4,8% 15,3% 6,5% 6,6% 3,1% 8,3% 8,6% 185,6% 82,7% 183,9% 68,0%
2010 1,4% 0,8% 4,6% -0,8% -8,7% 1,9% 11,1% 5,3% 5,5% 6,6% 4,0% 3,1% 39,0% 1,0% 294,4% 69,7%
2011 -2,1% -0,1% 1,6% 4,7% -3,0% -1,8% -5,5% 2,3% -6,4% 3,4% -4,0% 3,8% -7,7% -18,1% 264,2% 39,0%
2012 9,7% 8,0% 6,8% 0,7% -2,1% 3,5% 4,8% 2,1% 3,9% 4,8% 0,5% 7,1% 62,2% 7,4% 490,8% 49,3%
2013 2,7% 2,6% -3,6% 1,7% -4,6% -9,1% 3,7% -2,9% -0,1% 3,9% 4,0% -3,1% -5,7% -15,5% 456,9% 26,2%
2014 -9,6% -1,6% 2,4% 1,2% 2,5% 4,7% 1,2% 4,1% -2,9% 2,0% 2,2% -3,2% 2,0% -2,9% 467,7% 22,5%
2015 -8,4% 1,9% 3,1% 2,0% 1,7% 1,4% -1,9% -5,9% -4,7% 5,0% -0,9% 0,8% -6,6% -13,3% 430,6% 6,2%

2016 -5,6% 6,1% 10,3% 8,7% 3,4% 1,3% 8,7% 1,6% 1,4% 6,3% -8,7% 0,0% 36,6% 38,9% 624,8% 47,5%
2017 6,2% 4,0% 2,2% 0,3% -2,4% 2,6% 4,1% 5,9% 4,0% 0,5% -0,5% 3,5% 34,5% 26,9% 875,3% 87,1%
2018 6,1% 0,2% 0,8% -1,6% -8,1% -3,8% 4,5% -4,2% 1,1% 12,7% 5,7% -0,1% 12,2% 15,0% 994,2% 115,3%
2019 12,0% 0,0% 0,0% 1,9% 3,2% 4,2% 4,2% 2,1% 3,5% 3,2% 1,8% 10,0% 56,2% 31,6% 1.608,6% 183,2%
2020 1,3% -7,5% -36,6% 13,8% 7,6% 12,3% 10,3% -1,8% -4,7% -0,6% 12,9% 7,6% 1,9% 2,9% 1.640,5% 191,5%
2021 0,7% -2,0% -0,1% 2,2% 1,2% 2,4% -2,5% -1,8% -6,5% -13,1% -3,5% 2,6% -19,6% -11,9% 1.298,9% 156,7%
2022 4,2% -3,5% 6,7% -9,4% 1,0% -12,5% 5,9% 4,6% 0,2% 7,6% -5,1% -2,7% -5,3% 4,7% 1.225,2% 168,8%
2023 2,1% -4,6% -2,3% 4,3% 8,5% 11,5% 6,2% -6,5% -0,9% -6,3% 12,4% 5,4% 30,8% 22,3% 1.633,7% 228,7%

* Inicio do Fundo: 13/10/2008

Estatisticas Retornos (%)

BC FIC FIA IBOV Desde o inicio do fundo (out/2008)
Retorno desde Inicio 1633,7% 228,7% 1.900%
Retorno Anualizado 20,7% 8,2% 1;333’ BC FIC FIA (%)
Desvio Padrdo Anualizado* 22,4% 27,0% - ° 5
o 1.450% e |bOVespa (%)
indice de Sharpe** 0,97 - . 9,
. . 1.300% IGPM+6%
NUm. de meses neg.aFlvos 59 80 1.150%
NUm. de meses positivos 124 103 1.000%
NUm. de meses abaixo do Ibovespa 79 - 850%
NuUm. de meses acima do Ibovespa 104 - 700%
Maior Rentabilidade Mensal 30,8% 17,0% 550%
Menor Rentabilidade Mensal -36,6% -29,9% 400%
Patriménio Liquido (RSMM)em: 29/12/2023 210,5 250%
9
Patriménio Liquido Médio 12m (R$MM) 204,2 1008
Ultima Cota do Més em: 29/12/2023 17,337446 e @ O O H O NNMMETETNNOORNN®®ONNO O o NN MM
C e T T T TP T T ST ST ST STSTT NNy
*Desvio padréo anualizado - desde o inicio do Fundo 5555555555555 58555555555585555555%5
©® 5 ©® 0o ®O®O®OoO®O ©O®OoO®O®OoO®O®O®OoO®OoOT®Oo

**[(Retorno Anualizado BC FIA) - (Retorno Anualizado CDI)]/(DP anualizado BC FIA)

Volatilidade anualizada - janelas mdveis 21 dias Composicao da carteira - Dezembro 2023

160% 11,7% = |nfraestrutura

140% ——BCFICFIA 22,5%
o Ibovespa 5.9% Utilidades Publicas
3
100% Saude e Educagdo
7,6%
80% 5 = Transportes
60% = Bancos
40%
6 10,5% 15,6% Imob+Shoppings
20%
0% Energia
WD DNDOO A A N ANOMOMTET TN WWONRMNONWOGBDONDONDOO A dANCNMM
R F AR AR R AR h A A L R 11,0% . =outros
$528585858585858585858585858585¢8 15,.2%
- Aplicagdo minima inicial: R$ 100.000,00 1195 00% 0% 04% 01% -07% 30,8%
,0% O 4% 0,1% -0, ,
- AplicagBes Adicionais: RS 10.000,00 2,8% 2,-0% — -
- Cota de aplicagdo: D + 0 (fechamento) 36%
o
- Cota de resgate: D + 14 (fechamento) d.u. 2.3% 39% W
. N ™ " N . ~ 1370
- Liquidagao financeira: D + 2 da cotizagdo o .
5,2% .

- Tributagdo: 15% de IR (sem comecotas)

- Taxa de Administragdo: 1,5% a.a.

- Taxa de Performance: 20% do que exceder IGPM+6% ao semestre
- Dados bancarios:

& &>
Favorecido: Brasil Capital FIC FIA o‘?Q\Q o <3
Banco: BNY Mellon (17) RO
Agéncia: 1
C/C:2125-3

CNPJ:09.577.036/0001-07

Gestor: Brasil Capital ¢ Administrador: BNY Mellon e Custddia: BNY Mellon e Auditor: KPMG
Av. Pres. Juscelino Kubitschek, 1700 Cj 161e  S&o Paulo, SP- Brasil e 04543-000 e Tel:+55115105-0600 e Fax:+55 11 5105-0608
contato@brasil-capital.com e www.brasilcapital.com

A BC Gestdo de Recursos ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informag&es contidas neste material sdo de
carater exclusivamente informativo. E fundamental a leitura do regulamento dos fundos antes de qualquer decis3o de investimento. Rentabilidade passada n3o é garantia de
rentabilidade futura. Os Fundos de Investimento ndo contam com garantia da instituicdo administradora, da gestora ou do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. A
rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Riscos gerais: em fung¢do das aplicagdes do fundo, eventuais alteragdes nas taxas de juros, cdmbio ou bolsa de valores
podem ocasionar valorizagdes ou desvalorizagdes de suas cotas. Fundos de agdes com renda variavel podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos
emissores, com os riscos dai decorrentes. Categoria ANBIMA: Fundo de Investimento de AgBes Outros. Este fundo é supervisionado e fiscalizado pela Comissdo de Valores

Mobiliarios - CVM (Servigo de atendimento ao Cidaddo em www.cvm.gov.br).As estratégias de investimento do fundo podem resultar em significativas perdas patrimoniais
nara canc ratictac

Autorregulagao
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