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Objetiva proporcionar retornos superiores ao custo de oportunidade local, no longo prazo, com exposi¢cdo
preponderante em agBes. O fundo busca combinar nossa selecdo de investimentos em empresas através de
abordagem bottom-up, baseada em rigorosa analise fundamentalista, com operagBes de valor relativo e hedges
eficientes. A exposigdo liquida e bruta do fundo poderd variar ao longo do tempo como fungdo do ambiente de
oportunidades.

Os ativos ideais e definidos como constituintes de nossos portfélios devem apresentar substancial desconto em
relagdo ao valor acordado como intrinseco e adequada simetria entre o retorno esperado e o risco assumido.

Rentabilidade Mensal

5 3 Rentabilidade Més Rentabilidade 6M Rentabilidade 12M Rentabilidade Inicio S5 =i
e -6.68% -71.70% -15.23% 14.53% e
Acum.  Acum.
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Inicio
VITIS CAPITAL LONG BIASEDFICFIM  -933% 3.03% 202% -963% -288% -110% 4.05% 545% -490% -337% -668% -22.15% 14.53%
=
S CDI 097% 080% 083% 089% 083% 079% 091% 087% 084% 093% 079% 985% 48.59%
~
IBOV*™  -479% 099% -071% -1.70% -3.04% 148% 302% 654% -3.08% -1.60% -3.12% 6.35% 36.28%
VITIS CAPITALLONG BIASEDFICFIM  370% -7.04% -058% 4.19% 11.72% 7.94% 480% -352% -281% -7.05% 1508% 7.96% 36.63% 47.12%
©
S CDI  112% 092% 117% 092% 112% 107% 107% 1.14% 097% 1.00% 092% 089% 13.04% 35.26%
~
IBOV*  337% -749% -291% 250% 374% 9.00% 327% -509% 071% -294% 1254% 538% 2228% 4551%
VITIS CAPITAL LONG BIASEDFICFIM  936% -140% 823% -646% 154% -1285% 545% 680% 131% 828% -1516% -645% -527% 7.68%
o
g CDI 073% 076% 093% 083% 103% 102% 103% 117% 107% 1.02% 102% 1.12% 12.39% 19.66%
IBOV™  698% 089% 6.06% -10.10% 322% -11.50% 469% 616% 047% 545% -3.06% -245% 469% 19.00%
VITIS CAPITAL LONG BIASEDFICFIM  -005% -1.17% 598% 162% 378% -001% -343% -242% -366% -323% 121% -006% -191% 1367%
-
= CDI  015% 0.13% 020% 021% 027% 031% 036% 043% 044% 049% 059% 077% 442% 6.47%
~
IBOV*  332% -437% 6.00% 194% 6.16% 046% -3.94% -248% -657% -6.74% -153% 2.85% -11.93% 13.67%
o VITIS CAPITAL LONG BIASED FIC FIM ® * » 11.47% 554% 459% 149% -203% -245% -044% 953% 3.85% % 15.89%
S CDI  038% 029% 034% 028% 024% 021% 019% 016% 016% 016% 0.15% 0.16% 276% 1.96%
~
IBOV*™ -163% -843% -2990% 1025% 858% 875% 826% -344% -480% -069% 1590% 9.30% 292% 29.07%
* O Fundo VITIS CAPITAL LONG BIASED FIC FIM foi lan¢ado em 10 Margo de 2020.
** 0 indice Ibovespa & apresentado apenas como referéncia econdmica; o pardmetro oficial para célculo da taxa de performance do Fundo é o CDI.
Data primeira cota 10-Mar-2020 Gestdo Vitis Capital
Patriménio liquido médio 12 meses 11,492,367 Administrador & Custodiante Santander Caceis
CNPJ 35.779.895/0001-99 Auditoria EY
Publico Alvo Investidores em geral Cota de aplicagdo | Cota de resgate D+1 | D+28 (dias corridos)
Benchmark 100% CDI Liquidagdo D+4 (dias dteis da conversdo)
Aplicagdo Inicial 100.00 Taxa de saida antecipada 10% | D+1/D+2 (dias tteis)
Movimentagdo minima | Saldo minimo 50.00 | 50.00 Admite alavancagem Sim
Taxa de administragdo | Taxa adm (maxima) 2.0% aa | 2.1% aa Classificagio Anbima Multimercados Livre
Taxa de performance 20% do que exceder o benchmark Tributagdo'*! Renda Varidvel
(1) O FUNDO CNPJ 35.779.895/0001-99 buscara manter a carteira com tributagio aplicavel aos fundos de investimentos de renda variével, no entanto nio ha garantia, visto 0 mesmo depender Gnica e exclusivamente do
tratamento tributério do FUNDO MASTER, que também busca tratamento tributdrio para fundos de investimentos de renda variavel, nos termos da legislagdo aplicavel
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Transi¢do da politica norte-americana e riscos fiscais no Brasil

Conforme destacado pelo Fundo Monetario Internacional em suas Ultimas projecdes econdémicas, o
crescimento global sinaliza estabilidade em panorama de continuidade do processo desinflaciondrio.

Desse modo, consideramos como cenario provavel a continuidade de transicdo monetaria equilibrada (soft
landing) em termos de taxa de juros, atividade e emprego. Como indicativos da consolidagdo da percepg¢do de
maior controle inflacionario e atividade, apresentamos os graficos norte-americanos que indicam o retorno da
inflagdo implicita as médias histdricas e a redugdo das expectativas de recessdo - apontadas pelo diferencial das

taxas de juros para intervalos de 2 e 10 anos.
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Em termos de balango de riscos, destacamos que a maior flexibilidade da politica monetéria se contrapde o
crescimento do endividamento publico e a redugdo de espaco fiscal para indugdo do crescimento.

Os estimulos fiscais do periodo pds-pandémico ampliaram o endividamento e os encargos do servigo da divida.
A auséncia de medidas estruturais de consolidagdo fiscal comprometera a trajetéria do endividamento publico
como proporgdo do Produto (PIB) em cendrio de crescimento de demanda de atuagdo do setor publico como as
necessidades de financiamento da transigdo energética, demandas sociais e envelhecimento populacional.

Em termos geopoliticos, monitoraremos os efeitos decorrentes da vitdria republicana e os desafios de projegdo
da transicdo econémica envolvendo governo com campanha politica de tragos populistas com retdrica
antiglobalista e de maior probabilidade de atritos comerciais. Em termos gerais, consideramos pressdo no juro
real, valorizagdo da moeda e maior pressdo nos fluxos para emergentes.

No Brasil, observamos a deterioragdo das expectativas mesmo diante dos bons dados de atividade e mercado
de trabalho. Segundo o IBGE, o PIB do terceiro trimestre — livre de efeitos sazonais — apresentou crescimento de
0,9% na comparagdo com o periodo imediatamente anterior e 4,0% na comparagdo interanual. O forte impulso
da demanda interna, o dinamismo do mercado de trabalho e a continuidade das politicas de transferéncia de
renda implementadas pelo governo ndo compensaram o pessimismo decorrente do crescimento dos gastos e
crescimento da divida publica.

A expansdo generalizada de servigos, do setor industrial e a sinalizagdo de aquecimento da demanda interna
indicam desafios adicionais do Banco Central para os ajustes de expectativas em quadro de desequilibrio fiscal
persistente e estrutural na economia local.
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A necessidade de ajustes fiscais permanentes e a sustentabilidade do arcabougo serdo os principais
direcionadores da performance dos ativos nos proximos meses. De modo geral, acreditamos que as medidas de
controle de despesa apresentadas ao final do més de novembro sdo insuficientes para a reversdo dos déficits
primdrios projetados para os préximos anos. Em tal cenario, crescem os desafios de eficiéncia da politica
monetaria e a probabilidade de causagdes indesejiveis para a inflagdo, a taxa de juros de equilibrio, a taxa de
cambio e a percepc¢do futura de sustentabilidade das contas publicas.

N3o obstante as discussdes sobre a possibilidade de cendrio de dominancia fiscal, temos, como resultado
imediato a forte ampliagdo do custo de capital e pressdo na lucratividade corporativa — fatores determinantes na
performance do mercado aciondrio.

Nosso cendrio continua sendo ajustado para uma nova fase de elevagdo de taxa de juros necessaria para o
processo de convergéncia inflaciondria. Apds a redefinicdo do ciclo monetério temos a redugdo do impulso fiscal
pelo governo como a condigdo necessaria para a convergéncia da taxa de juros de longo prazo e a performance
dos ativos de risco.

O crescimento dos gastos publicos com beneficios sociais, rigidez orgamentaria e transferéncias condicionam o
padrdo da despesa primdria da Unido e restringem a execugdo de medidas para estabilizagdo ou redugdo do nivel
de endividamento publico.

Em termos politicos, consideramos que apesar da aprovagdo da urgéncia na tramitagdo das propostas de ajuste
fiscal no Legislativo observaremos a continuidade do embate entre linhas politicas do atual governo na definigdo
do esforgo fiscal diante das demandas sociais e popularidade do Governo.

Em novembro, a performance do Vitis Capital Long Biased FIC FIM foi de desvalorizagdo de 6,680% contra
retragdo de 3,12% do indice Bovespa* e rendimento de 0,79% do CDI. Nos ultimos 12 meses os retornos sdo de -
15,23%, -0,39% e 10,89% respectivamente. Considerando seu langamento em 10 de margo de 2020, o fundo
acumula uma alta de 14,53%, contra valorizagdo de 36,28% do indice Bovespa* e CDI acumulado de 48,59%.

Os principais desempenhos positivos do més foram dos setores de Consumo Discricionario com valorizagdo de
0.22%, Oleo e Gas e Concessées Infra estaveis. Destacamos ainda a performance de ZAMP3 no setor de Consumo
Discricionario com alta de 22.5% e de SMTO3 no Oleo e Gas com alta de 0.04%. No lado negativo, os principais
detratores na performance do fundo no més foram as exposi¢des em Financeiro com ITSA4 que teve queda de
8.9% e SIMH3 em Transporte com desempenho negativo de 14.0%.

N&o ocorreram mudangas significativas na carteira no decorrer do ultimo més. Mantemos um portfdlio alocado
bastante diversificado, e priorizamos empresas que apresentam desconto em nossos modelos e boas
perspectivas no médio e longo prazo.

Paulo Furlan
Gestor de Fundos — Vitis Capital

R. Jodo Cachoeira 488 Sdo Paulo - SP
contato@vitiscapital.com.br

* 0 indice Ibovespa é apresentado apenas como referéncia econémica; o parémetro oficial para cdlculo da taxa de performance do Fundo é o CDI.
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Processo de Investimentos

BOTTOM-UP TOP DOWN /I

Processo de escolha individual N&o obstante as particularidades [I
de ativos baseado na andlise de de cada ativo, o processo confere O
fundamentos quantitativos e maior relevancia nas varidveis
qualitativos. Caracteristicas do macroecondmicas, conjuntura de .

R . A busca da valorizagdo
ativo preponderam sobre as mercado e seus impactos na N

o P A . consistente e o

varidveis macroecondémicas. valorizagdo dos ativos.

)) gerenciamento dos riscos
sdo os maiores objetivos do
processo de investimento

CONSTRUGAO DE PORTFOLIO

Construgdo de Portfolio

Modelo de alocagdo bottom-up com portfélio otimizado
através do retorno esperado dos ativos ajustados a
volatilidade;

Processo de Decisdao

O agrupamento setorial e padrdo de risco definem um
guia de empresas e ativos para modelagem quantitativa;

Filtro do Universo L Anilise Fundamental Simulagdo de Riscos
de Andlise ¥ ¢ valoragso

A andlise fundamentalista através de modelos de fluxo de

Anélise Quantitativa Modelos e Mapeamento  Definigio do percentual  Definigdo do preo e
caixa descontado, multiplos e dividendos e a sensibilidade Definiio de Prioridades  de Riscos. de alocago e cronograma de aquisicio
A ’ i N N rebalanceamentos
aos movimentos da taxa de juros definem o universo de
andlise;

Apds a revisdo das projegbes, cendrios alternativos e anadlises setoriais, os casos sdo submetidos ao Comité de
Investimentos, composto pelos sécios e diretores de gestdo, risco e fiducidrio. No comité, além das proje¢des, sdo
discutidos aspectos qualitativos e eventuais necessidades de ajustes decorrentes das discussdes sobre suficiéncia das
coberturas de risco e provisoes.

A Vitis Capital ndo realiza distribuicdo de cotas de fundos de investi Este foi ido pela Vitis Capital com objetivo meramente informativo e ndo se caracteriza como oferta ou solicitagdo
0s. Apesar do cuidado utilizado na obtencéio e no manuseio das informagdes apresentadas, a Vitis Capital ndo se responsabiliza pela

de investimento ou desinvestimento em titulos e valores mobil
publicagéo acidental de informagdes incorretas e por decisdes de investimento tomadas com base nas informagdes contidas neste documento, as quais podem inclusive ser modificadas sem a comunicagdo
prévia. A Vitis Capital ndo assume qualquer compromisso de publicar atualizagdes e/ou revisdes dessas previses.

Para avaliagio da performance de um Fundo de Investimento é recomendavel a andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. Informagdes relativas & performance, aos horérios, valores maximos e minimos, prazo
de caréncia, conversio e liquidagdo para movimentagdes, taxas de administragéo e performance, entrada e saida cabiveis aos fundos, tratamento tributario perseguido, utilizagdo de derivativos, aquisigdo de

ativos negociados no exterior, entre outras podem ser obtidas em documentos especificos tais como: Prospectos, Laminas e/ou referentes as caracteristicas gerais dos fundos, disponiveis no
site da CVM ou através do site www.vitiscapital.com.br/fundos
0s produtos mencionados nesta apresentagdo podem nio ser adequados para todos os investidores. Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito - FGC. Os investidores devem estar preparados para aceitar os riscos inerentes aos diversos mercados em que os fundos atuam e,
consequentemente, possiveis variagdes no patriménio investido. Os fundos de investimento podem utilizar estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento, sendo que tais
estratégias podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigago do cotista de aportar recursos
adicionais para cobrir o prejuizo dos fundos. Ainda que o gestor mantenha sistema de gerenciamento de riscos, néo hé garantia de completa eliminagéo da possibilidade de perdas para o fundo de
investimento e para o investidor. Ao aplicar seus recursos, ¢ recomendado ao investidor a leitura cuidadosa do prospecto, da lamina e do regulamento em sua totalidade. Antes de efetuar qualquer
i analisar cui 0 riscos
(incluindo risco de mercado, risco de crédito, risco de liquidez, risco cambial, risco de concentragdo, risco de perda do capital investido e de de recursos adicionais), taxas, despesas e
i se ele é consi com seus objetivos de investimento. O dliente ser responsével, de forma exclusiva,

investimento ou adquirir qualquer produto, o cliente deve certificar-se do seu perfil de investimento, bem como verificar os documentos do p

desempenho histérico, se houver, e determinar, com base em suas prdprias circ

pela verificagio da conveniéncia e oportunidade da aquisigdo de qualquer produto/investimento. Para questdes relativas a temas tributdrios, o investidor deve contatar seu consultor tributério qualificado. A

Vitis Capital ndo é responsavel pelo tratamento fiscal di a qualquer produto de investimento.
Desempenho passado ndo representa garantia de resultados futuros e os resultados futuros podem ndo cumprir com as expectativas devido a diversos fatores. Além disso, putorreguacio
quaisquer projegdes de risco ou retorno potenciais sdo meramente ilustrativas e ndo sdo e ndo devem ser interpretadas como garantia ou limites de resultados, ganhos ou ANBIMA

prejuizos. Para mais informag@es sobre financas pessoais, acesse o portal de educaggo financeira da ANBIMA “Como Investir” (www.comoinvestir.com.br).

A versio oficial desta apresentagdo  a versio em portugués. Qualquer tradugdo que Ihe seja entregue serd oferecida para sua ia e ndo

por sua exatiddo ou completude. Em caso de duvida, a verso em portugués pr 4. Estaap 3o foi elab em Dezembro de 2024 e é valida em tal data.



http://www.vitiscapital.com.br/fundos
http://www.comoinvestir.com.br/

