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Caros investidores,

Junho de 2010. Ano de Copa do Mundo. Naquela edicdo, o cenario foi a Africa
do Sul. Depois de 21 anos trabalhando para o Banco BBM, resolvi deixar
esta instituicao, pois meu ciclo ali havia terminado. Combinei com os entdo
controladores permanecer por 60 dias, fazendo uma transicao suave com as
pessoas que me substituiriam. Findado esse periodo, viajei para a Africa do Sul
— queria torcer pelo Brasil. Naquela altura, nao sabia qual caminho seguir na
minha vida profissional. Minha Unica certeza era que ndo entraria na indUstria
de fundos. Nao por nao ser boa e atrativa, mas por saber que, para tanto, era
preciso estar em muito boa companhia, trabalhando com pessoas conhecidas
e de confianga. Tinha e tenho a convic¢ao de que para iniciar uma sociedade
€ necessario conhecer muito bem os socios antes de formalizar a uniao, como
em um casamento. Vocé deve namorar, noivar, viver junto para entao casar
E & necessario empenhar-se todos os dias para fazer a sociedade dar certo.
Por isso, me juntar a pessoas sem conhecer suas reacoes em momentos felizes
ou tristes, de escassez ou fartura, seus comportamentos, seus pensamentos,
valores éticos, identidades, me deixava preocupado em relacdo a viabilidade
de sucesso de uma sociedade. Por esta razao, estava descartada a ideia de
abrir um negocio de gestdao de recursos.

De volta a Copa do Mundo: fui assistir a alguns jogos, inclusive Brasil x Portugal
em Durban. Durban & uma cidade litoranea onde o surfe faz um enorme
sucesso. As praias sao generosas, COm muito espaco na areia para quem quer
aproveitar um momento prazeroso de descanso e lazer. O estadio era lindo.
Havia uma tirolesa que percorria as duas extremidades. Eu tinha esperancas
de ver Cristiano Ronaldo jogar bem ao vivo, pois presenciei outros jogos dele,
mas sempre com atuacdes insossas. Infelizmente, dessa vez ndo foi diferente.
O jogo desenrolou morno, burocratico, com as duas equipes satisfeitas com o
empate e o atacante portugués apagado. Final da partida, Brasil O x O Portugal.

Apesar de o jogo ter sido magante, foi um momento inesquecivel para mim,
um ponto de inflexdo, pois ali nasceu a ideia da SPX. Durante a partida, recebi
uma ligacdo no meu celular. Era meu atual socio, Bruno Pandolfi. Eu tentava
escutar o que ele dizia, mas a barulheira infernal das vuvuzelas encobria sua
voz. Sem saber o que ele queria, falei que retornaria a ligacao no intervalo
do jogo. Ao fim do primeiro tempo, me afastei o maximo que pude do
campo, e das vuvuzelas, e telefonei para o Bruno. Pandolfi me disse que ele
e Daniel Schneider ndo chegaram a um acordo e que também iriam deixar o
BBM. Gostariam de marcar uma conversa comigo para saber quais eram os
meus planos para o futuro. Eu disse que estava na Copa do Mundo e que os
procuraria assim que pousasse no Brasil.
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Fui para o segundo tempo do jogo com a cabeca a mil por hora. Era uma
situagdao Unica. Eu havia trabalhado com Daniel desde 1996 e com Bruno desde
1998. Ja os tinha visto em momentos bons e ruins, ambos tinham a cultura
de negbcios alinhada com a minha, valores éticos soélidos, além de serem
excelentes profissionais, com os quais eu tinha tido o privilégio de colaborar.
O receio de criar uma empresa de gestao se dissipou rapidamente. Jamais
pensei na possibilidade dessas pessoas com quem trabalhei por mais de uma
década, com virtudes técnicas e éticas, estarem disponiveis para montar um
negbdcio comigo. Eu ndo deveria perder essa oportunidade.

Cheguei no Brasil e imediatamente marquei um encontro com eles na minha
casa. Daniel e Bruno me contaram sobre as negociacdes frustradas e queriam
saber o que eu iria fazer da vida. Eu ja estava cheio de perguntas e também
queria saber o que eles iriam fazer, se tinham disposicao para trabalhar pesado,
se deveriamos todos seguir nossas vidas profissionais juntos ou separadamente
e se eles tinham coragem para empreender. Ambos responderam que
gostariam de continuar no mercado financeiro e como eram ainda muito
novos, tinham muita disposicao para trabalhar. Com entusiasmo afirmaram
que gostariam de seguir suas carreiras profissionais comigo e que estavam
dispostos a empreender, dependendo de qual fosse o projeto.

Tirei do bolso uma caderneta com muitas paginas de rascunho de um novo
negbcio na area de gestao de fundos. A ideia era replicar a estratégia vencedora
da area de tesouraria na qual eu estive presente por duas décadas. Teriamos
que ter uma area de back office forte, pesquisa micro e macroeconomica, € um
front office vencedor. Precisarfamos criar uma marca de empresa ganhadora
de dinheiro, principalmente para atrair investidores e talentos para a equipe.
Ideia posta na mesa, discutimos os termos da sociedade e os percentuais
de participacao de cada um na empresa. O objetivo seguinte era recrutar
pessoas. Este processo foi relativamente simples pois varios talentos do nosso
antigo banco nos procuraram e quiseram se juntar ao projeto. Estruturamos o
negocio a partir de um escritorio dentro da empresa de coworking chamada
Regus, situada no Mourisco, na praia de Botafogo no Rio de Janeiro. Talvez
por ficar no mesmo prédio onde o BTG estd até hoje, muitos achavam que
estavamos fechando um negbdcio em parceria com eles. No nosso comeco,
eram apenas duas salas pequenas e sem janela. Em uma ficava o pessoal do
front office e na outra, o back office junto com o pessoal de pesquisa.

Com a empresa pronta, estruturada e montada, partimos para as visitas aos
nossos possiveis parceiros. Andreia Stein, uma amiga e ex-companheira de
trabalho, com excelente reputacao no mercado financeiro, aceitou nos ajudar
e marcou uma extensa agenda de visitas para apresentarmos o nosso projeto.
Foram semanas e meses cansativos, mas que valeram muito a pena. Sem a
Andreia, talvez a historia da SPX fosse outra e, por isso, fica aqui o nosso
agradecimento eterno a quem nos apoiou muito e emprestou sua reputacao e
contatos para que tivéssemos acesso aos investidores.



S P XS

SPX 10 anos

Escritério pronto, fundos estruturados, equipe montada, administrador e
custodiante — o BTG contratado, junta comercial resolvida, autorizagio CVM
concluida, selo Anbima concedido, auditores independentes e redundancias
verificados, plano de emergéncia remota construido e investidores prontos,
chegava a hora de ter uma data para o nascimento da SPX Capital. O dia escolhido
foi primeiro de dezembro de 2010.

Comegamos com um escritério de menos de 400 metros quadrados no Humaita,
zona sul do Rio de Janeiro, no 140 andar. Dividiamos o andar com um de nossos
parceiros, Pinheiro Neto Advogados. Alids, o Pinheiro Neto foi quem nos assessorou
com nosso acordo de acionistas, partnership e todos os nossos acordos societarios.
Fica aqui também o nosso agradecimento especial a esse excelente escritério que
sempre esteve ao nosso lado.

Desde o nascimento da SPX, sabfamos que o nosso negdécio era ligado a originagao
e gestdo de fundos. Nao entrariamos na contenda pelo cliente final. Achdvamos que
nao era parte do nosso DNA. Nosso DNA era ganhar dinheiro, gerir e multiplicar
poupanca. Assim, ficariamos fora dessa disputa. No entanto, nos considerdvamos
capazes de estruturar uma larga gama de produtos financeiros, ndo sé no Brasil
como no exterior. Nossa visdao e estratégia? Primeiro, terfamos que ter sucesso nos
multimercados. Nossos fundos deveriam ter destaque absoluto com rentabilidade
bem acima da média do mercado. Gostariamos de estar entre os melhores e, para
tanto, terlamos que pensar como ser o melhor. Uma vez atingido esse objetivo,
a ideia era deixar de ser mono produto e passar para a estratégia de ser um
alternativo.

O primeiro plano era criar uma estratégia especifica para agdes. Assim foi feito com
a chegada do nosso sécio e membro do comité executivo, Leonardo Linhares, que
lidera a grade especifica de fundos de agdes dentro da SPX. Em 2015, resolvemos
dar o nosso maior e mais audacioso salto. Iniciamos a internacionalizagdo da SPX. A
razao era que se irlamos ser uma empresa que oferece os melhores produtos, ndao
poderiamos ficar restritos a oferecer apenas a estratégia Brasil aos investidores.
Precisarfamos ter fundos e investidores nao ligados ao Brasil e que gerassem
retorno para o nosso negécio. Além disso, entendfamos que atrair capital humano
de diferentes paises e culturas iria agregar valor aos nossos produtos.

Iniciamos a expansdo pela Europa, mais especificamente Londres. Em 2016, abrimos
nosso escritério no coracao de Mayfair, na famosa Savile Row. Era uma drea
pequena, de certa forma acanhada, mas do tamanho adequado para o momento.
Estdvamos preocupados com o Brexit e ndo sabfamos bem como seria esse
processo — alids até hoje hd muita incerteza envolvida. Apesar das duvidas iniciais,
nossos pensamentos amadureceram rapidamente, e percebemos que estdvamos ali
para montar um negdcio de ponta e ndo seria por conta dessa possivel dificuldade
que desistiriamos. Alids, desistir nunca foi uma op¢ao para nés: viemos para brigar
e fincar nossas raizes.

O comego na capital inglesa ndo foi exatamente fécil. Precisdvamos instalar nossas

familias, contratar pessoas e conseguir as licengas necessdrias para iniciar o negécio.
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Certamente, a melhor decisdo que tomamos foi a de ter mandado os 3 SPXs —
Schneider, Pandolfi e Xavier - para montar o negdcio. Nesta época, discutiamos
quem deveria ir e quais seriam os impactos sobre a nossa estrutura no Brasil.
Acreditdvamos que se fossemos os trés, mostrarfamos um compromisso muito
forte com o projeto, conseguirfamos contratar os melhores profissionais, além de
liderarmos a implementagao da nossa cultura. Foi exatamente o que aconteceu,
tivemos certa facilidade para contratar excelentes profissionais em todas as
atividades: T, research, traders, risco, administrativo e compliance. Hoje contamos
com uma equipe de 40 pessoas instaladas em um escritério maior, com tecnologia
que conecta e integra todos os escritérios e profissionais da SPX.

Com a expansdao em andamento, partimos para os préximos passos, ampliar o nosso
leque de produtos e aumentar a presenga internacional. Ja tinhamos escritdrio
nos Estados Unidos, em Washington. O escritdrio servia para apoio a nossa drea
de pesquisa macroecondémica e a capital americana € perfeita para isso. Primeiro
porque a oferta de profissionais de alta qualidade na regido é muito alta. Ha varias
instituicdes como o FMI, o Fed, o Banco Mundial, o Tesouro, entre outros érgaos
que possuem em seus quadros excelentes profissionais. Mas também porque, de
Washington, era possivel acompanhar o Congresso americano. A eleicao de Trump
fez com que a agenda politica ficasse extremamente densa e precisdvamos observar
bem de perto. O escritério cumpriu muito bem o que se esperava dele. Com a
recente transicdo de poder e a eleigdo de Joe Biden, mudamos nosso escritério para
Nova lorque e ampliamos as atividades. Atualmente, além da unidade de pesquisa
macroecondmica, passamos também a exercer a atividade de gestao de recursos
na capital financeira americana, oferecendo a estratégia especifica de crédito para
paises desenvolvidos. Nosso plano inclui, ainda, a transferéncia e contratacao de
outros profissionais que dardo apoio as atividades das nossas outras estratégias e
produtos.

Paralelamente, estamos expandindo nosso espaco fisico na capital paulista, além de
ampliar nossas atividades. J4 contdvamos com a parte comercial e a de relagdo com
investidores, afora as atividades de crédito Brasil e Latam. Com o crescimento do
escritério, também teremos as unidades de fundos imobilidrios e Private Equity.
Estamos no processo final para trazer as pessoas que administrardao esses novos

negdcios e comegaremos a oferecer esses produtos em breve.

Ao final desse processo e com os negdcios consolidados, partiremos para a Ultima
parte do nosso projeto. Abriremos nosso escritério na Asia, provavelmente em
Cingapura. Com escritérios em quatro continentes, uma ampla oferta de fundos e
profissionais dedicados e de alta capacidade técnica, acreditamos que estaremos
prontos para oferecer aos nossos parceiros e investidores o que hd de melhor em
termos de oportunidades em produtos financeiros. Nossa busca incessante pela
exceléncia e performance trard resultados ainda melhores para todos nds.

Claro que nada disso seria possivel se nao existissem os formiddveis profissionais
que fazem parte da equipe SPX. Pessoas que doam suas vidas, sua capacidade
técnica e intelectual para que estejamos entre os melhores do mercado. Esses
individuos merecem todo o nosso agradecimento e respeito. Sao eles que movem



S P XS

SPX 10 anos

a maquina diariamente. Sdo cerca de 160 pessoas que brigam diariamente para
entregar o melhor. Na SPX, acreditamos que as pessoas sdao o nosso maior ativo.
Por isso, nosso negdcio é baseado em uma estrutura de partnership, com forte
cultura meritocrdtica. Os melhores crescem e tém oportunidade de serem sdcios
do nosso negdcio. Hoje, das cerca de 160 pessoas que compdem nosso time, mais
de 40 jd s3ao nossos sécios. Queremos muito mais. Queremos ver cada vez mais
essa estrutura crescer com qualidade e mais cabegas pensando e nos ajudando a
preservar e ganhar dinheiro para nossos investidores.

Nosso projeto € bem claro, nesses primeiros 10 anos construimos uma estrada
para o futuro. Saimos da zona de conforto de um negdcio mono produto de
multimercado no Brasil, para uma plataforma de produtos globais. Oferecemos
produtos multimercados, agdes, crédito, imobilidrio e private equity, por intermédio
de nossos quatro escritérios (em breve, adicionaremos mais um na Asia). Nossos
parceiros e investidores poderio contar com a forga do nosso time na busca pelas
melhores oportunidades de investimentos, pelos produtos mais adequados, onde

quer que essas oportunidades estejam.

Gostaria também de lembrar que, desde o seu nascimento, a SPX aceitou a
responsabilidade que tem diante de seus investidores, funciondrios e com a prépria
sociedade. Sempre cuidamos do dinheiro dos outros como se fosse o nosso,
atraimos e qualificamos capital humano diverso, e sempre apoiando causas sociais.
Mas o mundo evoluiu e, em 2020, ano do nosso décimo aniversdrio, concluimos
que precisamos fazer mais. O mundo caminha para um desenvolvimento consciente
e sustentdvel, e a SPX ndo poderia seguir em direcdo diferente. Hoje, estamos
mergulhados no estudo da melhor forma para integrar questdes sociais, ambientais
e de governanca (ESG) em todos os nossos processos. Nosso objetivo é desenvolver
uma metodologia prépria para todo o universo global de cobertura da SPX, que
terd impacto positivo tanto nas prdticas internas da empresa, quanto no processo
de investimento dos fundos sob gestao. Estamos engajados em criar conceitos e
adotar abordagens consistentes, sem abandonar nosso dever fiducidrio e nosso
DNA de gestora de alta performance. ESG na SPX representa uma evolugao na

gestdao dos nossos negdcios.

Agradecemos aos nossos parceiros e investidores que nos acompanharam até aqui,
sem vocés este sonho ndo teria sido possivel. O investimento que vocés fizeram
nao foi em vao. Fomos em frente no projeto, mesmo com todas as dificuldades
que tivemos no cendrio politico e econémico no mundo nos ultimos 10 anos.

Agradecemos imensamente por terem ficado ao nosso lado.

Fazendo uma retrospectiva nesse aniversdrio de 10 anos, sentimos um enorme
orgulho do que estamos montando. Uma empresa brasileira de gestdao de ativos
fincando a bandeira brasileira em solo estrangeiro e brigando por seu espago no
mundo financeiro global. O caminho estd preparado. Teremos produtos para o
varejo e atacado, local e global, sofisticados ou mais simples, para toda a gama
de investidores. Nossos colaboradores terdao ainda mais opgdes de carreira e
oportunidades. Serdo vdrias as atividades e em vdrios escritérios. Teremos muitos
desafios. Mais desafios geram novas oportunidades, e tenho certeza de que as
pessoas da equipe da SPX estardo sedentas por agarra-las.
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A SPX nunca estara pronta. Somos compromissados em melhorar sempre e
entregar a melhor performance possivel para os investidores. Incentivaremos
cada vez mais os talentos da nossa firma, dos mais novos aos mais velhos, a se
exporem e a tomarem riscos. Uma boa ideia nao tem idade, continuaremos
a incentivar todos a falar e contribuir com a SPX,

A todos que nos ajudaram nessa estrada de 10 anos, o nosso muito obrigado.
Espero té-los por mais 10, 20, 30... Hoje, olhando para tras, temos, todos,
orgulho do que construimos.

Muito obrigado,

Rogério Xavier, Socio e Gestor

Este material foi preparado em conjunto pela SPX Gestao de Recursos Ltda. (“SPX Capital”) e SPX Equities Gestao de Recursos Ltda. ("SPX Investimentos”), empresas do grupo SPX, e tem cardter meramente
informativo, ndo se constituindo em oferta de venda de cotas dos fundos geridos e ndo considerando objetivos de investimento ou necessidades individuais e particulares. O grupo SPX n3o comercializa e nem
distribui cotas de fundos ou qualquer outro ativo financeiro. Recomendamos uma consulta a assessores de investimento e profissionais especializados para uma andlise especifica, personalizada antes de sua
decisdo sobre investimentos. Aos investidores é recomendada a leitura cuidadosa de prospectos e regulamentos ao aplicar seus recursos. Os fundos geridos utilizam estratégias com derivativos como parte
integrante de sua politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sao adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores
ao capital aplicado e a conseqiente obrigagdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Os fundos geridos estdo autorizados a realizar aplicagdes em ativos financeiros no
exterior. Os fundos multimercados e fundos de agdes podem estar expostos a significativa concentragao em ativos de poucos emissores, com os riscos daf decorrentes. Fundos de Investimento ndo contam com
a garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos — FGC.A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia
de rentabilidade futura. Para avaliagdo da performance do fundo de investimento, é recomendavel uma andlise de, no minimo, 12 (doze) meses.A rentabilidade divulgada
ja é liquida das taxas de administragdo, de performance e dos outros custos pertinentes ao fundo, mas nao é liquida de impostos. Nos fundos geridos pela SPX a data
de conversdo de cotas é diversa da data de aplicagdo e de resgate e a data de pagamento do resgate € diversa da data do pedido de resgate. Nao hd garantia de que os - "
A presente instituico aderiu a0
fundos multimercados terdo o tratamento tributdrio para fundos de longo prazo. Codigo ANBIMA de Regulagéo
e Melhores Praticas para os
5 . i ibuie . i () 5 ANBIMA Fundos de Investimento.
Este material ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado ou distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia autorizagdo, por escrito,
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