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FUNDOS DE INVESTIMENTO Fundo de Investimento Multimercado

0 fundo Sparta Ciclico FIM tem um perfil agressivo e busca altas rentabilidades com exposicao em agées, commodities
e moedas. Com mais de 9 anos de existéncia, acumulou diversos prémios nacionais e internacionais, incluindo o fundo 1)
Global Macro com o maior retorno do mundo em 36 meses segundo a BarclayHedge °.
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Macro - t Three

ked by
Cempound Annual Return
3 Vears Ending Sep 2009

Rentabilidade - - BarclayHedge
Més Ano 12M Desde Inicio PL' PL Médio 12 M'
Sparta Ciclico FIM -4,3% 14,8% 14,8% 1.237% 37,1 36,0
CDI 0,9% 10,8% 10,8% 161%
' (R$ MM)
Historico

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV )] 4 ANO CDI

2005 § s = = = = = = = 309%  -12,0% 2,7% 182%  3,4%
2006 14,9% 6,9% -4,4% 0,0% 6,0% -1,8% 7.2% 84%  148%  -1,6% 2,9% 5,6% 47,6%  15,0%
2007 -58% 6,3% 0,4% 17,5% 23,4% 12,0% 6,0% 5,3% 16,7%  30,2% 25,6% -09%  244,9% 11,9%
2008 -278% 61,8% 3.2% 17,1% 39,4% 18,7% 1,5% -1,2% -0,7% 6,0% -6,1% 6,4%  116,3% 12,4%
2009 25% 54% 3,8% -4,3% -9,7% -1,1% -4,1% 3,7%  10,4% 2,7% 11.7% 2,0% 142%  99%
2010 -6,0% 1,9% -4,6% 1%  -144%  -7,3% 12,5% 54%  151% 3,8% -2,8% 6,4% -11,4%  9.8%
2011 3,1% -0,4% 2,0% 0,4% -2,2% 98%  -11,1%  -136% -34%  128% -1,6% 2,5% -26,5% 11,6%
2012 11,1% 1,5% 1,0% 1,8% -9,4% -4,8% 0,5% 11,4%  -0,7% 2,7% -1,5% 1,3% 14,0%  8,4%
2013 -6,7% 0,8% 7,5% 1,9% -1,4% 0,2% 5,9% -8,0% 5,3% 4,3% -1,6% -1,6% 5.4% 8,1%
2014  -41%  -106%  -1,7% -0,7% 7,6% 11,1% 8,8% 8,6% 8,0% -9,2% 3,5% -4,3% 14,8% 10,8%

Categoria Anbima: Multimercado Macro 1600°% ==Sparta Ciclico Dl
0
Codlgo Anbima: 160253 1400% 1237%
Taxa de Administracao? 4% a.a. 1200%
Taxa de Performance: 20% do que exceder o CDI 1000%
Data de Inicio: 19/10/2005 800%
600%
400%
Informacées para Aplicacdo 200% 161%
0,
Aplicacao Inicial Minima: R$ 5.000 0% 2006 2007 2008 2000 2000 2011 2012 2013 2014 2015
Aplicacdo Adicional Minima: R$ 3.000
Cotizagdo: D+1 Atribuicao de Performance em 12 Meses
Horario para Aplicacao: 14h 359
0
CNPJ: 07.552.643/0001-97 o —_—
Banco: BNY Mellon (017) 25%
Agéncia: 001 20% -
Conta Corrente: 182-1 15%
10% 14.8%
5% P
Informacdes para Resgate 0%
Gréos Dolar Acdes Aclcar Custos TOTAL
Resgate Minimo: R$ 3.000
Saldo Minimo de Permanéncia: R$ 5.000 Administrador Auditor
Horario para Aviso de Resgate: 14h C M
Cotizacao: D+1 BNY MELLON
Pagamento: D+3 da cotizacdo ASSET SERVICING
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Breakdown de Resultados

Relatorio Anual - 2014

No acumulado do ano de 2014, o fundo obteve ganhos expressivos com Graos (Milho e Soja) e Délar.

Porém, assim como em dezembro, as posicdes compradas em acucar prejudicaram o resultado do ano.

No gréafico abaixo podemos ver as contribuicoes de cada mercado para o desempenho do fundo no
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Graos Délar

Acles
Cenario para 2015

O forte déficit na Balanca de Pagamentos e a
esperada desaceleracdo da economia, devido
as medidas de ajuste fiscal a serem anunciadas,
continuardo adicionando pressao altista ao ddlar.
Entendemos que em algum momento de 2015,
a esperada alta do dolar se tornard um fator
altista para a Bolsa de Valores, principalmente
para as empresas exportadoras e as que sofrem
concorréncia de

produtos importados no

mercado interno.
Délar a Acoes

Dado o cenério acima, atualmente a principal
posicao do Sparta Ciclico é comprada em ddlares.
Além disso, nossa carteira estd concentrada em
empresas que se beneficiam de uma taxa de
cambio mais elevada.

Graos

O clima na América Latina estd evoluindo sem

14,8%

Aclcar Custos TOTAL

complicacoes para as lavouras de Soja, ou seja,
a cada semana aumenta a chance de colheita de
safras recordes na regido. Com isso, salvo algum
problema climatico que ainda possa ocorrer,
os estoques mundiais, que j& estdo nos niveis
mais altos dos ultimos anos, deverao crescer
ainda mais, pressionando os precos. Dessa
forma, continuamos com posicoes vendidas em
Soja, embora menores do que as que vinhamos

mantendo até entao.
Acucar

A queda dos precos internacionais do petréleo
influenciou fortemente o preco acucar. Isso
aconteceu porque os produtores

(responséaveis por mais de 50% das exportacoes

brasileiros

mundiais) precisam escolher qual o destino que
dardo aos seus canaviais em 2015: aclcar ou
etanol. Como antes desta queda os precos da
gasolina seriam corrigidos para cima (e agora
provavelmente ndo serd necessario um novo
aumento) e a alta dos precos da gasolina é
fundamental para tornar o etanol mais lucrativo

e estimular os produtores a destinar mais cana
para a producao de etanol, os precos do acucar
sofreram um forte ajuste negativo, prejudicando
o resultado do ano.

Apds 3 anos de superdvit mundial, quando
os estoques mundiais de agUcar aumentaram
algo em torno de 16 milhdes de toneladas,
em 2014 houve déficit na producao de acucar.
Embora as estimativas variem dependendo da
fonte, acreditamos que o déficit tenha sido da
ordem de 4 milhdes de toneladas, e este tende
a aumentar em 2015, visto que os produtores
estao desestimulados por terem custos de
producdo muito superiores aos precos atuais.
Caso essas expectativas de déficit se confirmem,
sera inevitavel que em 2015 ocorram altas nos
precos.

Apesar da queda dos precos do petréleo ter sido
baixista no curto prazo, entendemos que no
médio prazo ha uma pressao altista dos precos
do acucar. Isso porque a piora da ja calamitosa
situacdo dos produtores nacionais levard a uma
reducao extra da sua capacidade de producéo.
Independente das medidas a serem adotadas
pelo governo em relacao ao preco da gasolina,
em nenhum lugar do mundo é vidvel manter a
producdo de aclcar com preco abaixo dos c$
18/Ib, base NY. Do mesmo modo, ndo é possivel
manter a producao mundial de petréleo nos
niveis atuais por muito tempo, com o barril de
petréleo sendo negociado a menos do que US$
70/barril.

Por fim, entendemos que a disponibilidade de
cana para moagem em 2015 sera limitada e os
precos atuais do actcar em NY desestimulam
investimentos na manutengao dos canavias, de
forma que a producdo de 2016 também devera
ser baixa. Possivelmente menor do que a de 2015.
Acreditamos que, mais cedo ou mais tarde, isso
acabaré sendo incorporado nas projecoes para
o déficit de oferta de aclicar em 2015 e 2016,
0 que levaré os precos do acucar a sofrer fortes
altas em NY. Assim, seguimos com posicoes
compradas em tamanho significativo.
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