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Performance

Primeiro semertre 2018 -1,98%
Primeiro semertre 2018 % CDI -0,62%
Ibovespa Primeiro Semestre -6,58%
Ultimos 12 meses 2,04%
Ultimos 12 meses %CDI 50,30%

Primeiro semertre em USD 1,21%
Primeiro semertre em BRL 18,06%
US CPI ultimos 12 méses 2,80%
S&P500 primeiro semestre em USD 1,48%
MSCI All World primeiro semestre -1,97%

Portfélio FCL Hedge 30/06/2018

Maiores posi¢oes % Valor Patrimonial Liquido Total |Pais
Operagdes Compromissadas 47,98% Brasil
LFT 2022 7,07% Brasil
LFT 2023 7,07% Brasil
NTNB 50 5,95% Brasil
NTNB 22 4,08% Brasil
NTNB 24 3,84% Brasil
CSI 300 China Index 3,79% China
Braskem PNA 3,75% Brasil
Ishares Bovespa 2,60% Brasil
Minerva 2,32% Brasil
Global Uranium ETF 1,84% Global
Cash US Dollar 1,84% EUA
Ipath Commodity Index 1,39% Global
Log In Logistica 1,33% Brasil
Indice Materiais 1,16% Brasil
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Portfélio FCL Opportunities 30/06/2018

Maiores posi¢oes % Valor Patrimonial Liquido Total [Pais

Gannett 9,10% EUA

Anta Sports 8,98% China/Hong Kong
Match Group 8,72% EUA

YY 8,04% China

Dufry 7,95% Suica

Braskem 6,36% Brasil

IWG PLC 6,32% Reino Unido/ Suica
TT™M 6,18% EUA

Fixed Income 5,96% Brasil

Fu Shou Yuan 5,63% China

Pandora 4,36% Dinamarca
Fleury 4,28% Brasil

Xiabu Xiabu 2,17% China

Vipshop 2,18% China

Portobello 2,16% Brasil

Log In 1,35% Brasil

Yatra Online 1,34% India

O FCL Opportunities foi o destaque deste semestre. Nosso fundo principal
teve apreciacdo acima de 18% em Reais e quase 2% em dolares.

Desde sua concepcao, quase 18 meses atras, o FCL Opportunities se
valorizou mais de 50% em BRL e mais de 22% em USD, um resultado

excepcional na nossa visao.

Como sabemos, o fundo compra empresas espalhadas pelo globo, que
tém suas receitas em diversas moedas como, Délar americano, Euro, Yuan
chinés, o Real, etc. Portanto, duas circunstancias devem ser esperadas:
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a. Em periodos de desvalorizagcdo do Real contra o Délar americano,
como este Ultimo semestre, nossa performance medida em Reais sera
especialmente mais forte.

b. Em periodos em que o Délar americano se valorizar em relagdo a
todas as outras moedas, também como no ultimo semestre, o fundo
tende a apresentar performances inferiores, quando medido em ddlares,
ja que seu portfdlio é composto por empresas com receitas em diversas
moedas.

Quando encaramos os dois cenadrios, nosso fundo ndo sé entregou a forte
performance esperada em Reais, com 18% no semestre, mas também foi
capaz de ter uma pequena, mas positiva performance em Ddlares.
Mesmo tendo que enfrentar uma escalada do ddlar frente a quase todas
as outras moedas.

Normalized As Of 12/29/2017
Last Price

MDXY Curncy 102.5466
WUSDBRL Curncy 117.0385
USDEUR Curncy 102.7371
USDCNY Curncy 101.7551

Jan 15

Jan 31 Feb 14 Mar 30 Apr 16 Apr 30
2018

[DXY Curncy (DOLLAR INDEX SPOT) Daily 29DEC2017-30JUN2018 Copyright 2018 Bloomberg Finance L.P.

US dollar index (azul), USDXBRL (verde), USDXEUR (roxo), USDX Yuan (vermelho), YTD.

Jun 29
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MOPFIAIE BZ Equity (USD) - Net Asset Value (NAV) 0.39275

Jan 15 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 15 Mar 29 Apr 16 Apr 30 May 15 May 30 Jun 29
2018
(OPFIAIE BZ Equity (FCL Opportunities FIA Investimento no Exterior) Daily 29DEC2 Copyright? 2018 Bloomberg Finance L.P. 09-Jul-2018 09:25:51

FCL Opportunities em USD, YTD: +1,21%

Normalized As Of 12/29/2017
MOPFIAIE BZ Equity (EUR) - Net Asset Value (NAV) 104.20844

P 102,00

F100.00

Jan 15 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 15 Mar 29 Apr 16 Apr 30 May 15 May 30 Jun 29
2018

(OPFIAIE BZ Equity (FCL Opportunities FIA Investimento no Exterior) Daily 29DEC2 Copyright€ 2018 Bloomberg Finance L.P. 09-Jul-2018 09:26:38

FCL Opportunities em EUR, YTD: + 4,21
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Normalized As Of 12/29/2017
MOPFIAIE BZ Equity (BRL) - Net Asset Value (NAV) 118.062126

Jan 15 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 15 Mar 29 Apr 16 Apr 30 May 15 May 30 Jun 15 Jun 29
2018
OPFIATE BZ Equity (FCL Opportunities FIA Investimento no Exterior) Daily 29DEC2 Copyright& 2018 Bloomberg Finance L.P. 09-Jul-2018 09:27:18|

FCL Opportunities in BRL, YTD: + 18,06%

Normalized As Of 01/30/2017
WOPFIAIE BZ Equity (BRL) - Net Asset Value (NAV) 151.734619

151.734619

Dan Feb Mar Apr May Jun Jul Dec Jan Feb Mar Apr May
2017 2018
OPFIATE BZ Equity (FCL Opportunities FIA Investimento no Exterior) Daily 30JAN2 Copyright€ 2018 Bloomberg Finance L.P. 09-Jul-2018 09:29:04

FCL Opportunities desde o inicio, em BRL: + 51,73%
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Normalized As 0Of 01/30/2017
MOPFIAIE BZ Equity (USD) - Net Asset Value (NAV) 122.39235

an Feb Mar Apr May Jun Jul Dec Jan Feb
2017
(OPFIATE BZ Equity (FCL Opportunities FIA Investimento no Exterior) Daily 30JAN2 Copyright? 2018 Bloomberg Finance L.P. 09-Jul-2018 09:29:37]

FCL Opportunities desde o inicio, em USD: + 22,39%

Quanto ao FCL Hedge, tivemos um semestre dificil. O maior fator negativo
para nossa performance foi o desempenho do mercado de agdes
brasileiro, onde esta posicionado o fundo.

Foi uma mad aposta: durante este semestre, o mercado de a¢des brasileiro
encontrou dificuldades com uma terrivel situagao fiscal do governo, baixo
crescimento de pais, ameacas de guerras de precos globais e a incerteza
sobre o proximo presidente.

Desde entdo, fechamos essa posicdo e decidimos redirecionar o foco
aquilo que é a especialidade desta casa: o micro e nao o macro. Nés temos
novas posicdes em companhias brasileiras e estamos muito animados e
confiantes entrando no préoximo capitulo do FCL Hedge.

Ainda mais importante, estamos pela primeira vez em um bom tempo,
otimistas quanto ao futuro da economia brasileira e sua bolsa de valores
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Acreditamos que finalmente, investidores estdo sendo devidamente
compensados pelo risco de ter em carteira a¢les brasileiras e existem
algumas ag¢bes de qualidade por precos bastante atrativos. Em outras
palavras, ja que o Brasil ndo estad a frente em termos de produtividade,
pelo menos estamos virando um pais barato. Isso ndo deve ser
menosprezado: diversas oportunidades, em setores como agricultura,
exportacles e até mesmo o setor imobiliario estdo comegando a surgir
devido aos baixos pre¢os.

Normalized As Of 12/29/2017
Net Asset Value (NAV)
FCLEQTY BZ Equity 98.0219803
Mid Price
M BZACSELC Index  103.177742
W FCLEQTY BZ Equity n.a.
W FCLEQTY BZ Equity n.a.
IBOV Index na.
Last Price
IBOV Index 93.4157639%

98.0219803

Jan 15 Jun 29

[BZACSELC Index (Brazil Selic Rate Accumulated) Daily 29DEC2017-30JUN2018

CDI brasileiro (branco), FCL Hedge (roxo), Ibovespa (vermelho), Primeiro semestre 2018.

09-Jul-2018 09:34:57

Normalized As Of 06/30/2017
Net Asset Value (NAV)
FCLEQTY BZ Equity 103.7057495
Mid Price
M BZACSELC Index  107.3957748
W FCLEQTY BZ Equity n.a.
W FCLEQTY BZ Equity n.a.
1BOV Index _na.

Last Price
®IBOV Index 115.679718

107.3957748
105
103.7057495

100

2018
CopyrightZ 2018 Bloomberg Finance L.P. 09-Jul-2018 09:33:55

Ibovespa (vermelho), CDI brasileiro ( branco), FCL Hedge (roxo), ultimos 12 meses.

[BZACSELC Index (Brazil Selic Rate Accumulated) Daily 30JUN2017-30JUN2018
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Portanto, curiosamente, ao contrario do ano passado, nds estamos mais
otimistas quanto as perspectivas domésticas do que as internacionais.
Como ressaltamos em nossa carta de margo, numa escala global,
acreditamos serem raros os momentos de crescimento global em
sincronia. Nos vemos diversos obstaculos a frente, desde maiores taxas
de juros no mundo desenvolvido até friccdes de mercado que podem
resultar em baixa confian¢a do consumidor.

Quanto ao proximo semestre, nossos investidores podem esperar que o
FCL Opportunities explore novas empresas de alto potencial, com foco em
small caps e especialmente no mercado asiatico, que estdo na regido que
acreditamos ser a mais fértil atualmente para investidores de valor de
longo prazo. Enquanto o FCL Hedge devera aumentar suas posicdes em
empresas brasileiras especificas, negociadas a precos descontados.

Equipe FCL.
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/Sobre a FCL Capital \\

A FCL Capital € uma gestora de recursos sediada no Rio de Janeiro, cujo objetivo ¢
maximizar o retorno de seus investidores. A FCL tem como nicho principal, mas nao
exclusivo, investimentos em empresas abertas, listadas em bolsa de valores (posicoe:

compradas e vendidas nos mercados acionarios). Para saber mais sobre nosso trabalhc

Audito Cust - di

Relacionamento com Investidores I BDO BM&FBOVESPA =

=

A Nova Bolsa —

fcl@fclcapital.com
info@fclcapital.com

Avenida das Américas, 500- Bloco 3 Regul amen Admi ni str

Sala 125 v _ ‘
A presente instituicao aderiu ao
i i . ¢ Cédigo ANBIN lacdo .
Melhores
Rio de Janeiro / RJ Brasil SN o -

CEP: 22649100 l e = ':'"l CORRETDES [ WALDRES E CAMAID

Telefone: (55) (21) 32687918

N /

Adverténcia juridica: Esta carta é publicada somente com o propdsito de divulgagdo de informacdes almejando dar transparéncia aos
nossos investidores e nao deve ser entendida como uma oferta de venda do clube de investimentos FCL Capital ou de qualquer valor
mobiliario nela citada. As opiniGes e estimativas citadas nesta carta sdo consideracoes feitas até o momento da publicacdo e podem
mudar sem nenhum anuncio ou aviso prévio. Performance passada ndo é garantia de performance futura. Fundos de investimentos nao
possuem garantia de seu administrador, do gestor, ou qualquer mecanismo de seguro de fundos. As performances exibidas sdo sempre
liquidas de taxas de administracdo e performance, mas ndo do imposto de renda devido pelos cotistas. Para maiores informacgdes favor
acessar o Portal Educacdo Financeira da ANBIMA "Como Investir" (www.comoinvestir.com.br)
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