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Comentarios da Equipe

Fevereiro foi marcado por desdobramentos extremamente significativos e positivos para o
mercado cripto, o que refletiu na forte alta do preco do Bitcoin e fez o ativo quebrar novos
recordes. A valorizagdo no periodo foi de +46%, de modo que o BTC superou a marca dos
U$60 mil e teve a sua maior valorizacdo absoluta mensal da sua histéria, superior a
U$20 mil.

Nao bastasse, no momento em que termino de escrever esta carta (04/mar), o Bitcoin ja
negocia a patamares superiores a U$68 mil e fica muito préximo de sua maxima
histérica (ATH), a U$69 mil. Com o movimento, o ativo entra no seleto grupo dos

trilionarios e supera nomes como Meta, Berkshire Hathaway e Tesla.

Top Assets by Market Cap

All assets, including public companies, precious metals , |cryptocurrencies, ETFs
Rank * Name Market Cap Price Today Price (30 days) Country

1 Gold $14273 T $2126  142% e~ J

2 = Microsoft $3.087 T $41551  0.00% /n,;\fj\'m_.-“\ s - USA

3 ‘ Apple 527077 $17535  -2.40% f_\\f"\-k.,\ﬂ\ = Usa

4 NVIDIA $2176 T $67055  580% j,a»wf_/ = USA

5 “ Saudi Aramco 520237 §832  -111% H\"-,»J‘v"w ™ = 5. Arabia
6 @ Amazon $1852 T §17830  005% _’WP“"“J_'/ - USA

7 G Alphabet (Google) $1.665T $13448  -251% ﬁ'-/’“\/\,v\ = USA
P Silver $1.357 T 22412 224% R /’“u\j/

9 Bitcoin §1324T $67372  T34% __/.*/_J
1000 Meta Platforms (Facebook) $1.278T $50144  -0.17% ’ﬂfuv-ﬁ" - s USA
11 P EBerkshire Hathaway 5875708 S4442  066% ~ musa
2 Eli Lilly $757.68 B $79743 96% ___,Jf"/\’_‘/ = USA
1 e 19MC §722348 $13928  402% S~ @ Taiven

(i) e

14 9 Broadcom $656.79 B $1417  126% ,,\VN,-H,,V-*! = Usa
15 Y Tesla $603.198 $18040  -653% L'\,J\,\/\/r v\ = Usa

Principais ativos por Capitalizagdo de Mercado (Market cap) - CompaniesMarketCap
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Em nossa visdo, tal movimento favoravel pode ser explicado e justificado pelo forte fluxo
comprador advindo da demanda pelos ETFs a vista de Bitcoin, lancados no més
passado. Conforme ressaltamos na Carta de janeiro, a “demanda continua, traria
sustentacao de precos para o mercado” e “a nossa visao extremamente construtiva
dos ETFs a vista para o mercado cripto ao longo do tempo seguia inalterada”, apesar da

gueda do ativo para os ~U$38 mil.

Pois bem, desde aquele momento, o fluxo negativo decorrente do GBTC praticamente
cessou e abriu espago para BlackRock, Fidelity e demais gestoras se destacarem. Nesse
sentido, o Bitcoin foi responsavel por mais um recorde: o IBIT, da BlackRock, foi o ETF
mais rapido da histéria a atingir a marca de U$10 bilh6es em ativos sob gestao (AuM).
Entretanto, ha quem diga que esse numero foi influenciado pela valorizagcdo do BTC,

porém, de acordo com Eric Balchunas, analista da Bloomberg, mais de 78% deste

montante foi proveniente de fluxos positivos. Além disso, pelo que os dados continuam

mostrando, essa tendéncia parece nao dar folga. Impressionante!

@ Eric Balchunas

k5

the newest member of the $10 Billion Club, fastest ever to get
there.. Only 152 ETFs in this club (out of 3,400) incl . First $10b so
touch bc so much has to come from flows (in case 78% of aum is
flows). Second $10b easier bc mkt appreciation bigger variable

W Fund Total Assels

T Jan3l

403.4K
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Além dos assuntos abordados acima, vale ressaltar outros temas que também refletiram de

forma favoravel para o mercado cripto.

Primeiramente, destacam-se os resultados de 2023 da Coinbase, que superaram com
folga todas as expectativas do mercado. A empresa atingiu uma receita total de U$3,1
bilhées, o que gerou um lucro liquido de U$95 milhdes e, além disso, deu sequéncia ao
seu plano de expansao internacional e novas fontes de negécios. Com isso, as acoes da
companhia (COIN) apresentam bela performance, e acumulam alta de +280% nos ultimos

12 meses.

’.'- Updated arrangement with Cirele
coin base Trusted 1/3 8 of 11 @ to expand the utility of USDC
leader
incrypto | of top 100 hedge funds by AUM IR TP Rg ey :
~ are on Cainbase as of Q423 ETFs partnered with Cainbase

Building for
long-term growth
Continued
international
expansion

80%+

2023 Net Income USD Resources* Ml Debt Reduced | :")‘Dlﬁ Uadltnsju
W - . appens outside
Up 5217 million /¥ | Hedp il

7in10

americans want lower fees and
fas?

ASter transactions as part of a now,
updated financial system

52M+

US crypto owners

300K+ [R:{0)iC:

tostay (!

400M+

Global crypto owners

2023 Tatal Revenue

$5.7B

Expanding our trading product
offering around the world

F} [
e o O 1 amow Advocates Donara

Q4 Adjusted
EBITDA

Crypto e 0 0
ECELET) - 6 M+
latform Our L2 network was one of
P largest and fastest gro
)| ecosystems launched sinc Assets on Base platform

P4% oso T69% or0

$954M | $305M

Resultados Coinbase - Earnings Release 4Q23

Ademais, ha indicios de que o varejo esta voltando a se interessar pelo Bitcoin e
mercado cripto, o que é um bom sinal e pode continuar resultando em mais upside.
Fatores como (i) o crescimento do nimero de downloads do app da Coinbase e o (ii)
aumento do numero de pesquisas pelos termos “bitcoin” e “crypto” no Google sao
indicativos para tal. No primeiro ponto, inclusive, o sistema da corretora chegou até a ficar

fora do ar com o “GRANDE aumento de trafego”, de acordo com o CEO, Brian
Armstrong.
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'H Brian Armstrong { & ©

We are dealing with a LARGE surge of traffic - apologies for any issues
you encounter. The team is working to remediate.

4.5M

Além disso, em relato pessoal, a uUltima semana de fevereiro foi o periodo que me chamou
atencao pela grande quantidade de pessoas que vieram até mim com interesse em algum
produto ou servico da BG Web3. De qualquer forma, ao meu ver, ainda estamos longe

daqueles momentos de euforia vividos no apice do ciclo que se encerrou em 2021.
Conclusao

Dados os pontos apresentados acima, continuamos extremamente positivos com o
mercado cripto, mesmo nos niveis de preco atuais. Acreditamos, inclusive, na
possibilidade de estarmos a frente de um possivel “superciclo”, isto €, um periodo de

valorizagdes maiores e mais duradouras.

Pois bem, o Bitcoin ja esta muito proximo de suas maximas histéricas, e os ETFs
continuam acumulando fluxos positivos cada vez maiores. Trata-se de uma mudanca de
paradigma, e ndao apenas o langamento de um novo produto, afinal, acreditamos que
TODAS as carteiras de investimento terdao exposicao estrutural em Bitcoin/Cripto

daqui alguns anos.

Ademais, enxergamos que os catalisadores que estdo por vir continuardo a chamar a
atencdo do mercado e trazer desdobramentos positivos, como o (i) halving do BTC, (ii)
Dencun Fork e ETFs de ETH, (iii) queda de juros no EUA e afrouxamento monetario,

(iv) volta do varejo e (v) crescimento de redes como a Solana.

E muito dificil ndo ficar otimista com tudo que est4 acontecendo e tendo em vista o que

esta por vir.

We are going higher for longer!
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BG Cripto Alpha FIM IE

Em fevereiro, o BG Cripto Alpha apresentou o melhor desempenho mensal desde a sua
criacdo. Como fatores positivos para a performance, ressaltamos a forte valorizacao do
mercado cripto no periodo e, mais uma vez, a diminuicao relativa dos custos e
despesas do fundo. Além disso, a valorizacao do délar frente ao real também gerou

impacto positivo no resultado do més.

Ja na ponta negativa, destacamos o fraco desempenho de algumas altcoins em

carteira, que fizeram com que o desempenho do fundo ficasse abaixo do benchmark.

Performance Attribution BRL

50,00% -

40,00% -

30.00% —+

20,00% —+

10,00% —+

0,00% -
Cripto Staking Cambio Custos e Qutros/Ajustes Subtotal
Despesas

Performance Attribution BRL

Para exemplificar o resultado de fevereiro, o grafico abaixo mostra a performance detalhada

de cada ativo em carteira, em comparacao ao Bitcoin (linha azul escura: +44,76%).

Observa-se que apenas trés ativos conseguiram superar com folga a performance do BTC,
enquanto alguns outros apresentaram fraco desempenho, o0 que justifica a

underperformance do fundo em fevereiro.
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@' Bitcoin / TetherUS - 1h - BINANCE USDT ~

~ 8
120.003

110.00%

100.00%

-10.00%

1D 50 1M 3M 6M YTD 1Y 5Y Al 5 08:13:02 (UTC-3)

Performance Individual dos Ativos do BG Cripto Alpha - Trading View

De qualquer forma, o movimento acima é refletido pelo aumento da dominancia do BTC
(BTC.D) no ultimo més, confirmando que a fraca performance relativa das altcoins foi algo
sistémico e ndo esta muito relacionado a escolha especifica dos ativos em carteira. Logo,
continuamos construtivos com os nomes que compoem o portfélio do BG Cripto
Alpha, que esta preparado para absorver as valorizacdes expressivas que o mercado cripto

nos possibilita.

Dito isso, realizamos poucas alteracbes para o més de margco. Em primeiro momento,
continuamos a aumentar a nossa exposicao relativa ao Ethereum e suas beta-plays.
Adicionalmente, zeramos nossa posicao em nomes como SNX e LDO, pelo fato de que
eles ndo se comportaram como esperavamos e por acreditarmos que existem melhores

oportunidades no mercado neste momento.

Dessa forma, a carteira do BG Cripto Alpha inicia 0 més de margo alocada da seguinte

forma:
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Alocacao Geografica Alocacgao por Tipo

Exterior 94 6% Cripto a7.9%

BR 54% Caixa 21%
100% 100%

Alocacao Setorial

Bitcoin 43 6%
Ethereum 26,0%
L1 17,0%
DeFi 0,0%
Al 3,7%
Gaming 5,0%
DA 2.5%
Caixa 21%

100%
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Sobre o Fundo

O fundo de gestdao ativa BG CRIPTO ALPHA FUNDO DE
INVESTIMENTO  MULTIMERCADO  INVESTIMENTO NO
EXTERIOR possui um portfdlio composto inteiramente por
criptoativos e caixa. O processo de selecao de ativos e a busca por
oportunidades seguem uma rigorosa filosofia de investimento
baseada em governanca diligente, na analise dos fundamentos
dos protocolos, na geragé@o de valor por parte dos tokens e no
entendimento da usabilidade real dos projetos visando & geracao

BG CRIPTO ALPHA

de alpha no longo prazo.

Objetivos

O fundo BG CRIPTO ALPHA busca a valorizagao de suas cotas, no
longo prazo, por meio da gestéo ativa no mercado de criptoativos, com
o objetivo de superar a performance do Bitcoin (CME CF BTC).

Desempenho e Rentabilidade

JAN FEV MAR ABR JuL AGO SET out NOV DEZ ANO ACUMULADO
FUNDO
CME CF BTC
A RENTABILIDADE DESSE FUNDO SERA APRESENTADA APOS 6 MESES
Caracteristicas Gerais
i BG CRIPTO ALPHA FUNDO DE INVESTIMENTO LIQUIDAGAO
RAZAO SOCIAL MULTIMERGADO INVESTIMENTO NO EXTERIOR DO RESGATE D+2
CNPJ 51.390.493/0001-54 PUBLICO-ALVO Investidor Qualificado
APLICACAO MINIMA A5 10.000,00 TRIBUTACAO Longo Prazo
SALDO MINIMO RS 2.000,00 IMPOSTO DE RENDA  Regressivo
E%Y:AHLENTAGAO R$ 500,00 i;‘;ISSEICAQAO Multimercado Investimento no Exterior
APLICACAO ) R$ 500,00 VORTX DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
ADICIONAL MINIMA ADMINISTRADOR VALORES IMOBILIARIOS LTDA.
TAXA DE R )
2% a.a. PATRIMONIQ LIQUIDO

ADMINISTRACAO

TAXA

DE PERFORMANCE 20% do que exceder o CME CF BTC PATRlMﬁNIO MEDlO
COTA Fechamento (12 meses)
GCS GESTAO DE RECURSOS E
Kg::é:g AO D+2 GESTOR INTERMEDIAGAO DE NEGOCIOS LTDA
D+30

COTA DE RESGATE

Avenida Raja Gabaglia, 2000, Torre 1, Sala 836, Belo Horizonte/MG, 30494-170

www.bgweb3.com
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https://bgweb3.com/
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