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Bogari Value FIC de FIA é um veiculo de investimento em
acdes de empresas negociadas no mercado brasileiro. O
fundo tem como foco o investimento de longo prazo
baseado na identificagdo da distor¢cdo entre o valor dos
ativos e seus prec¢os de negociacao.

Nossa Performance

Em 2013 apresentamos uma rentabilidade de +4,5%,
contra uma variacdo do Ibovespa de -15,5%.

Desde o inicio das nossas operagéesl, acumulamos uma
rentabilidade de +1.244%, comparada a +29% do
Ibovespa. Nesse periodo, nossa cota variou de R$ 100
para R$ 1.344.

Rentabilidade Anual

Ano Bogari Ibov Diferenca (p.p.)
2013 4,5% -15,5% +20,0
2012 25,1% 7,4% +17,7
2011 -0,5% -18,1% +17,6
2010 29,5% 1,0% +28,5
2009 122,0% 82,7% +39,3
2008 -20,1% -41,2% +21,1
20079 278,8% 43,7% +235,2
2006 18,7% 11,4% +7,3

Acumulado desde o Inicio

Ano Bogari Ibov Diferenca (p.p.)
2013 1.244,0% 29,0% +1.215,0
2012 1.186,5% 52,6% +1.133,9
2011 928,4% 42,1% +886,3
2010 933,3% 73,6% +859,7
2009 697,8% 71,8% +626,0
2008 259,3% -6,0% +265,3
20079 349,6% 60,0% +289,6
2006 18,7% 11,4% +7,3

O mercado acionario acabou se mostrando mais dificil que
0 esperado em 2013. O indice Ibovespa teve uma
relevante queda de -15,5% no ano. Por um lado, ficamos
satisfeitos por termos conseguido uma performance
positiva, de +4,5%, 20 pontos percentuais acima do indice.
Por outro lado, sabemos que parte dessa diferenca foi
obtida por sua ma formacao e ndo por mérito nosso.

1 0 veiculo foi fundado em 1/11/2006 como um clube de investimento. Em
8/7/2008, foi transformado no Bogari Value FIA e em 26/10/2012 no Bogari
Value FIC FIA. O Patrimonio Liquido médio do fundo nos Ultimos 12 meses
foi de R$ 289,4 milhdes e o atual é de R$ 331,1 milhdes. A rentabilidade nos
tltimos 12 meses foi de +4,5%.

Em nossa primeira carta de 2013, acabamos tecendo
alguns comentarios sobre o que achavamos, naquela
época, que poderia acontecer no ano. Hoje observamos
gue nosso principal acerto foi a previsdo que estariamos
errados em nosso cenario. No ano que terminou, 0 mundo
melhorou e o Brasil piorou. Ndo achavamos que as bolsas
mundiais subiriam tanto e que as expectativas locais se
deteriorariam tdo rapido, mas foi isso que aconteceu.

O ano de 2014 também n&o sera facil. Teremos uma
eleicdo que, sendo um evento binario, pode alterar
bastante as expectativas do mercado. Havendo uma
reeleicdo, teremos que observar os proximos passos do
atual governo para colocar a economia de volta nos eixos
apos a eleicdo. No caso de uma vitéria da oposicédo, a
expectativa do mercado pode ser suficiente para termos
um periodo bastante positivo para o pais, pois acredita-se
que neste caso as medidas tradicionais para ajustar a
economia serdo tomadas.

Aparentemente 0s ativos estdo com precos mais
adequados no inicio desse novo ano. Entretanto, como a
percepcdo de risco aumentou, ainda ndo sabemos se 0s
precos estdo de fato adequados ou se o risco considerado
esta subestimado. Apesar de nosso tradicional tom de
cautela, estamos mais otimistas nesse inicio de ano.

Nossas cartas sdo divididas na apresentacdo da
performance do periodo, esta se¢do, em uma breve
atualizac@o da carteira e um ou mais temas de diferentes
naturezas que valem a pena comentar.

Nesta edi¢do falaremos sobre um investimento recente, BB
Seguridade, e sobre a preocupagdo da imagem do pais
perante o mundo.

Carteira

No ano de 2013, as principais posi¢cdes do fundo pouco
mudaram. Continuamos com Itad (via Itadsa), Cosan,
Cemig, Equatorial, Cielo e Qualicorp entre as maiores
posi¢Bes. No fechamento do ano, vimos uma novidade, BB
Seguridade, sobre a qual falaremos abaixo.

Mais uma vez, como € nossa caracteristica, a carteira teve
poucas empresas com perda relevante no ano. Os erros,
quando ocorrem, tém sido em posi¢cdes menores, em que
ainda estamos formando um conhecimento mais profundo.
Temos tido sucesso ao escolher as posicGes core do
fundo, que tém apresentado bons retornos de longo prazo
€ poucos sustos.



A posicdo de caixa também se mostrou importante ao
longo de um ano em que boa parte dos ativos da bolsa
teve retorno abaixo do CDI. Fomos criteriosos na compra
de acdes, executando-as apenas quando achamos que
seriam muito bons investimentos. Assim, evitamos
exposicdo desnecessaria que poderia ter gerado perda
para o fundo.

Com a queda de alguns ativos nas Ultimas semanas,
vemos o mercado com algumas boas oportunidades.
Nossa ideia é ir gradualmente aumentando a exposicao, a
medida que as compras se mostrem apropriadas.

Como gostamos de reforcar em todas as nossas cartas, a
carteira do fundo continua adequadamente diversificada. A
maior posigdo possui em torno de 8% do patriménio liquido
e as cinco maiores posi¢des em torno de 32%. O nivel de
liquidez é alto: além de cerca de 31% de caixa (ou
equivalentes de caixa), convertemos mais de 90% do fundo
em caixa em apenas 6 dias. Continuamos com bons ativos,
a precos adequados, e com Otimas perspectivas para 0s
proximos anos. Adicionalmente, estamos preparados para
nos aproveitar de uma possivel desvalorizacdo do
mercado.

BB Seguridade

A BB Seguridade foi criada a partir da separagdo das
atividades de seguros e capitalizacdo do Banco do Brasil
(BB). A caracteristica mais importante da empresa é que
ela possui exclusividade dos canais de venda do BB para
estes produtos.

O governo federal, controlador da companhia, possuia
como incentivo para a criagdo e posterior abertura de
capital a necessidade de capitaliza¢cdo do Banco do Brasil.
Isso porque o forte crescimento da carteira de crédito nos
ultimos anos vem pressionando a base de capital do
banco, sendo necessarios mais recursos para manter esse
ritmo. Por isso, em abril de 2013, ocorreu o IPO da
companhia.

Para o governo, no curto prazo, a venda foi um bom
negécio. Vender parte da BB Seguridade ajudou a manter
0 banco saudavel e fez com que houvesse uma boa
arrecadacdo de impostos, uma vez que o lucro na venda
foi elevado. Para o banco, vemos pouco sentido
estratégico na oferta.

A BB Seguridade é uma holding, composta pelas
participacdes nas seguintes empresas:

- BB Mapfre SH1 (75%): Vida, Prestamista e Rural (ROE
9M13: 25%)

- Mapfre BB SH2 (50%): Ramos Elementares
(Automoveis e Danos em geral) (ROE 9M13: 8%)

- Brasilprev (75%): Previdéncia (ROE 9M13: 47%)
- Brasilcap (67%): Capitalizacdo (ROE 9M13: 48%)

- IRB — Brasil RE (20%): Resseguros

- BB Corretora (100%): Corretora exclusiva de todos os
seguros vendidos na rede bancaria do BB

O Banco do Brasil ndo é controlador das seguradoras,
detendo 49% de suas a¢BGes com voto, mas tem interesses
econdmicos maiores, pois também possui acdes
preferenciais dessas companhias. Com isso, 0 banco tem
uma participagdo elevada nos negocios sem impor as
empresas as restricbes de uma empresa publica.
Interessante notar a diferenca de participacdo nas
empresas, principalmente na SH2, na qual a BB
Seguridade tem participagdo menor, oportunamente em um
negocio considerado de pior retorno.

O setor de seguros tem drivers de crescimento
interessantes de longo prazo. Como a penetracédo ainda é
baixa no Brasil, o crescimento tem sido acima do PIB ha
alguns anos, principalmente nos ramos de vida e
previdéncia. Alguns tipos de seguro tém crescido bastante
devido a fatores especificos, como o prestamista, que
cobre empréstimos no caso de morte/invalidez e
desemprego, e vem acompanhando o forte crescimento da
carteira de crédito imobiliario. Adicionalmente, os titulos de
capitalizacdo também vém demonstrando um bom
desempenho.

Mais importante do que o vento a favor do setor como um
todo, a BB Seguridade especificamente tem uma grande
avenida de crescimento devido a sua atuacdo na base de
clientes do BB, que possui uma penetracdo de seguros
menor se comparada a outros bancos. Alinhado a este
ponto esta a intencdo do banco de aumentar sua receita de
servi¢os, onde 0s seguros se incluem.

Apesar de as seguradoras serem bons negoécios, 0O
diferencial, na verdade o grande atrativo da BB
Seguridade, é a BB Corretora. Qualquer seguro vendido na
rede do banco tem que ser, obrigatoriamente, feito pela
corretora. Essa, por sua vez, repassa ao banco os custos
relativos as vendas efetuadas. Atualmente a equacéo esta
definida de tal forma que, do total de corretagem, um
percentual baixo (aproximadamente 15%) vai para o banco
e o resto fica com a corretora.

A corretora tem uma estrutura muito enxuta, pois utiliza a
estrutura do banco para fazer as vendas dos seguros. Com
isso, proporciona um retorno bastante elevado para a
empresa. Para se ter uma nocao deste impacto, o ROE
9M13 da BB Seguridade foi de 34%, mas se excluirmos a
corretora da conta, teria sido bem menor: 14%.

O contrato entre o banco e a corretora é de 20 anos, sem
clausula de rescisdo. Para garantir um melhor alinhamento
com 0s acionistas minoritarios, existe um comité de partes
relacionadas que deve aprovar qualquer alteracdo neste
contrato. Adicionalmente, o membro independente do
conselho, ja indicado pelos minoritarios, tem poder de veto
nas mudancas.

A BB Seguridade tem caracteristicas econdmicas que
apreciamos muito nas empresas: alto retorno, pouca
necessidade de capital e alto crescimento. A baixa
necessidade de capital permite a distribuicdo de grande



parte do lucro como dividendo, mesmo com a manutengao
do crescimento.

Apesar dessas caracteristicas excepcionais, vemos um
risco importante na empresa, que esta justamente na
relagdo com seu controlador. Uma mudancga nos termos de
repasse de custos para o BB pode afetar bastante o lucro
da corretora. Conforme descrito anteriormente, had um
mecanismo para minimizar este risco, que é o comité de
partes relacionadas, porém sempre existe a possibilidade
de mudancas justificadas dentro do escopo do contrato.

O custo para a venda de um seguro é baseado na
alocacdo de tempo de quem faz a venda (gerente do
banco, por exemplo), dos recursos envolvidos (sistemas,
por exemplo) e outras possiveis alocagfes mais indiretas
(rateio de parte da estrutura de apoio do banco, por
exemplo). Estes custos variam ao longo do tempo por
causa do aumento do custo do fator (aumento do salario do
gerente), variagdo do uso do fator (maior ou menor tempo
despendido para a mesma atividade) ou através de
alteracdo de alocacao de rateio de custos indiretos.

Entdo, é normal e esperado que de tempos em tempos a
estrutura de custos seja revista. O risco é o nivel de
mudanca que pode ser feita, e a possibilidade de alteracéo
significativa da rentabilidade da corretora. O processo de
definicdo de uma metodologia de custeio e alocacdo de
tais custos em uma grande instituicdo é complexo e
subjetivo. Para a mesma atividade pode-se chegar a
valores bastante diferentes dependendo das premissas
utilizadas. Mesmo existindo o comité, € possivel que a
mudanca seja justificavel, afetando assim a rentabilidade
do negdcio.

Entretanto, mantendo-se o atual governo, a probabilidade
de alteracdes significativas nessa estrutura no curto prazo
parece baixa, pois parece haver interesse do BB em
valorizar a empresa e estimular seu crescimento. O banco
tem uma participagdo de 66% na BB Seguridade, tendo
ainda a flexibilidade de vender no futuro outros 16% para
se capitalizar novamente, sem perder o controle. Além
disso, a percepgcdo de boa governanga possibilitaria a
venda de outros ativos, como a BB Cartbes, caso seja
necessario.

Por outro lado, existe um risco mais de curto prazo, que é a
mudancga de governo. N&o conhecemos quais seriam as
intencdes para a companhia de um governo de oposicao.
Normalmente as diretorias das empresas estatais s&o
trocadas quando um novo partido assume. E sempre que
ha este tipo de mudanga, € dificil prever o que pode
acontecer com as iniciativas e estratégias tracadas
anteriormente. No caso da BB Seguridade, os principais
problemas seriam uma mudanca na relacdo do BB com a
corretora e uma mudanca no foco de vendas de seguros
na rede bancéria.

Mesmo levando em consideragdo os riscos comentados,
acreditamos que o preco atual é adequado, dada a
rentabilidade e o crescimento esperados.

A Imagem do Brasil

Ibovespa

Muito se falou ao longo do ano sobre a metodologia de
formacdo do Ibovespa. A Bovespa, responsavel por sua
formulacéo, promoveu ampla discussé@o sobre o assunto e
alterou sua metodologia, aparentemente para melhor.
Infelizmente, tal mudanca foi feita mais tarde do que
deveria. E assim, influenciado pelas empresas do Grupo X,
conquistamos uma posicdo nos rankings entre as piores
bolsas do mundo em 2013.

E importante que nosso indice tenha uma metodologia
robusta, com credibilidade e que ndo permita que eventos
atipicos tenham tanto impacto na sua performance.

O Ibovespa é a referéncia para o mercado brasileiro. Ele
reflete a cara do mercado, influencia a moral dos agentes e
por isso tem capacidade de promover o crescimento (ou o
decrescimento) da base de investidores. A variacdo do
Ibovespa é o principal niumero que a midia usa para falar
sobre a bolsa, forma manchetes de jornal e chamadas de
noticiarios na televisdo. E assim que boa parte dos
investidores estrangeiros nos olha e nos percebe.

Uma queda da magnitude que vimos em 2013, que na
verdade ndo refletiu o desempenho das empresas
brasileiras como um todo, afasta novos investidores, reduz
0 volume de alocagdo dos atuais, diminui o volume
transacionado e inibe novas emissdes. O efeito negativo é
grande, mas de dificil mensuragao.

Enfim, o Ibovespa ndo deve ser encarado apenas como um
indice de mercado acionario. Ele tem uma funcao adicional
de ser uma ferramenta de divulgacao do mercado de a¢bes
brasileiro. E por isso ele tem que ser bom, robusto e refletir
ponderadamente o mercado brasileiro. Um indice que n&o
tenha essas caracteristicas é ruim para todos. A mudanca
foi demorada, porém positiva.

Preocupacao do Governo

Como veremos nesse e no proximo texto, o Brasil,
representado pelo governo provisério de Getullio Vargas,
em 1932, e pelo governo democraticamente eleito de Dilma
Rousseff, em 2010, pouco se esforca para manter uma boa
imagem do pais.

Em 1932, ocorre a incrivel campanha olimpica descrita
abaixo. No governo Dilma, ocorrem outros incriveis
eventos que valem a pena ser comentados, mas nos
ateremos a apenas um.

Para quem acompanha o mercado financeiro, a falta de
habilidade do governo brasileiro em gerir a expectativa do
mercado e gerar credibilidade através de suas agdes fica
ainda mais amplificada na medida em que temos como
referéncia o Fed americano. Independentemente da



qualidade das acbes tomadas pelo Banco Central
americano, é indiscutivel o cuidado e a seriedade que seus
membros tém ao se comunicar com o mercado.

A beleza de se apresentar uma histéria como a ocorrida
em 1932 é que podemos observar que essa falta de
cuidado ndo € nova, mas sim comum em nossa historia.
Na verdade, infelizmente a excegdo € o oposto, ou seja, a
preocupacéo com a credibilidade do pais.

A campanha Olimpica brasileira de 1932

Escrita por Lira Neto, a excelente biografia de Getulio
Vargas, em seu segundo volume, apresenta o caso da
campanha olimpica brasileira de 1932, em Los Angeles.
Baseada no livro “1932: Uma Aventura Olimpica na Terra
do Cinema™, o autor resume essa incrivel aventura, aqui
transcrita.

“A crise econbmica [iniciada nos EUA em 1929]
impossibilitara maiores investimentos no preparo da
comitiva. Uma parcela das despesas da viagem até Los
Angeles seria custeada pela venda de selos
comemorativos na sede da Confederagdo Brasileira de
Desportos (CBD) e de exemplares avulsos do Jornal dos
Sports. O grosso da conta deveria ser pago com a
negociacdo de 55 mil sacas de café dos estoques
governamentais que seguiriam no pordo do ltaquicé, navio
encarregado de transportar os atletas até o destino
olimpico. A transacéo teria que ser agenciada pela propria
delegacdo esportiva, durante as escalas da viagem
maritima. Como sinal maior do improviso, a embarcacao
zarpou de vaso de guerra [navio de guerra], no intuito de
ludibriar as restricdes alfandegarias internacionais. Dois
canhdes cenogréficos foram instalados no convés onde os
atletas fariam seus exercicios matinais. Se a simulacdo
desse certo, o ltaquicé ficaria isento das pesadas tarifas
aduaneiras.

Dali a alguns dias, porém, o navio seria retido pelas
autoridades do Panaméa sob suspeita de contrabando.
Depois de constrangidos pedidos de desculpas telegraficas
do governo brasileiro, a viagem prosseguiria, mas nao
haveria jeito de encontrar clientes para o café amontoado
nos pordes. Com a crise mundial, o principal produto da
pauta de exportacdes nacionais perdera o apelo de
mercado. A questdo passaria a ser como custear a
hospedagem da equipe brasileira nas instalagcdes da vila
olimpica. Apenas 67 dos 82 atletas — os que podiam pagar
do préprio bolso ou aqueles que tinham minima chance de
conquistar medalhas — seriam autorizados a desembarcar.
Os demais seguiriam a bordo até San Francisco, na
esperanga de negociar a carga e voltar a tempo para 0s
jogos. N&o funcionou. Ao final os atletas-mascates
retornariam para casa sem nenhum ouro, prata ou bronze
como lembrancga da aventura olimpica. E com montanhas
de café no pordo do navio.”

2
PETRIK, T. (2008). 1932 - uma aventura olimpica na terra do cinema. Rio
de Janeiro, RJ: PTK Livros.

A renovagdao das concessdes de energia elétrica

Ha pouco mais de um ano, o governo publicou a famosa
MP 579, que tinha por objetivo definir a renovacdo de
concessdes de transmissdo, geragcdo e distribuicdo de
energia que estariam vencendo até 2017. A ideia do
governo era repassar para a sociedade uma redug¢do no
custo da energia elétrica, proveniente tanto da
desoneracdo do setor, como do fim da amortizagdo de
usinas que ja vinham sendo exploradas ha muitos anos, e
por isso ja haviam se pagado.

Com o beneficio do tempo a nosso favor, podemos verificar
gue o processo foi desastroso, com uma boa intengéo e
uma forma muito ruim. E que talvez o maior motivador para
a reducdo das contas de energia, na verdade, tenha sido o
controle for¢ado da inflag&o.

Entretanto, nem esse objetivo foi atingido, pois com o baixo
nivel dos reservatorios das usinas hidrelétricas, foi
necessario o acionamento das usinas térmicas para reduzir
o risco de racionamento. A reducdo do custo de energia
gerou um aumento de demanda exatamente no momento
em que ndo havia energia excedente. O efeito final foi que
as contas cairam menos que o esperado e que neste e no
préximo ano teremos a conta dessa energia mais cara a
ser paga.

Mas a histdria mais interessante € que, assim como na
campanha olimpica de 1932, pode-se observar a pouca
preocupagédo do governo em criar uma imagem positiva do
pais.

No processo de renovagdo das concessfes, 0 governo
propbs antecipar as renovagbes. A proposta era de
renovagdo por mais 30 anos e em contrapartida uma
remuneracdo menor do que as antigas concessionarias
vinham recebendo. O argumento utilizado pelo governo era
que essa renovagdo ndo era uma imposi¢gdo, mas uma
proposta de negdécio que estava sendo feita para os
concessionarios. Um valor baixo pela renovagdo da
concessdo. A ndo renovagéo significaria a manutencéo de
seus contratos de concessdo até o fim, sem mudanca.
Essa era a proposta.

Assim como outras empresas, a Cemig fez suas contas e
verificou que seria melhor ndo renovar nas condi¢des
propostas. Adicionalmente, iria trabalhar para que seu
contrato de concesséo fosse cumprido. Assim foi feito. A
concessdo da usina de Jaguara venceria em agosto de
2013 e, conforme o contrato de concessdo, a Cemig
protocolou junto ao Ministério de Minas e Energia (MME) o
pedido de prorrogacdo da mesma.

O Ministério respondeu negando a renovagdo por
intempestividade. Para esclarecer, em termos juridicos,
intempestividade quer dizer fora do prazo. Segundo o
MME, a companhia havia perdido o prazo de renovagéo da
usina porque a antiga MP 579 (agora lei 12.783)
determinou uma nova data para a manifestacdo dos
interessados. Entretanto, lembramos que a renovagao
naquele prazo era condicionada a aceitacdo de condicdes
que a companhia nao tinha interesse! Segundo o MME, a



clausula de renovacgéo do contrato de concesséo da Cemig
ndo valeria mais, pois passou a existir uma lei posterior
que teria modificado o prazo de manifestacéo de interesse
na renovacao.

Nao estamos questionando aqui o mérito do direito - isso
os tribunais julgardo. O ponto é a forma. O governo, como
representante dos interesses do pais, ndo poderia dar uma
resposta como essa, contraria ao bom senso e ao discurso
original.

Aparentemente, existe uma falta de preocupacdo genérica
no respeito a qualquer contraparte que se relacione com o
governo. Conforme vimos nos casos anteriores, a
preocupacédo com a imagem do pais ha muito tempo nao é
levada em conta nas suas decisdes.

Isso afeta ndo sO6 a contraparte especifica, mas a
percepcgdo geral de confianga no Brasil. Se o pais quiser
mudar de patamar no cenario mundial, tem que passar
também pela mudanca na forma de gestdo e comunicagao
de seus atos.

Obrigado pela confianga.



Variacao da Cota

NET] Fev Mar Abr Mai Jun Jul Xe[o) Set Out Nov Dez Ano
o013 Bogar 1,2% 09% -04% 12% 04% -36% 08% 04% 21% 37% -0,7% -15% 4,5%
Ibov 20% -39% -1,9% -08% -43% -113% 1,6% 3,7% 4,7% 37%  -33% -1,9%  -155%
o012 Bogari 59%  59% 22% 00% -60% 1,1%  43% 20% 26% -04% 1,7%  4,1% 25,1%
Ibov 11,1%  43%  -20% -42% -119% -02%  3.2% 1,7% 37%  -36%  0,7% 6,1% 7,4%
o011 Bogar  20%  07%  21%  03%  00% -09% -29% -21% -19% 42%  08% 1,5% -0,5%
Ibov 3,9%  1,2% 18%  -36% 23% -34% -57% -40% -74% 115% -25% -02%  -18,1%
o010 Bogar 00%  00% -04% -07% -0,1%  1,2% 87%  44%  67%  48%  0,3% 1,7% 29,5%
Ibov -4,6% 1,7% 58% -40% -66% -33% 108% -35%  6,6% 18%  -42%  2,4% 1,0%
2009 Bogari -1,2% 5,5% -0,9% 21,3% 12,3% 5,1% 15,1% 7,3% 4,0% 3,0% 8,7% 4,2% 122,0%
Ibov 47%  -28% 72% 156% 125% -33%  6,4% 3,1% 8,9% 0,0% 8,9% 2,3% 82,7%
2008 Bogari -3,6% 3,9% -1,2% 3,1% 2,5% 2,2% -7,3% -0,8% -129% -13,0% -0,6% 7,8% -20,1%
Ibov 6,9% 6,7%  -40% 113% 7,0% -104% -85% -6,4% -11,0% -248% -1,8%  2,6% -41,2%
2007® Bogari 9,4% 25,7%  14,4% 9,7% 16,3% 13,9% 11,3% 3,3% 8,8% 28,6% 0,6% 2,4% 278,8%
Ibov 04%  -1,7%  4,4% 6,9% 68% 41% -04% 08% 10,7% 80% -35%  1,4% 43,7%
2006 Bogari 51% 12,9% 18,7%
Ibov 5,0% 6,1% 11,4%
Valor da Cota Bogarilll x Ibovespa
(Nov/2006 - Dez/2013)
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Ibovespa

(1) O veiculo foi fundado em 1/11/2006 como um clube de investimento. Em 8/7/2008, foi transformado no Bogari Value FIA e em 26/10/2012 no Bogari Value FIC FIA. O
Patrimdnio Liquido médio do fundo nos Ultimos 12 meses foi de R$ 289,4 milhdes e o atual é de R$ 331,0 milhdes. A rentabilidade nos Ultimos 12 meses foi de +4,5%.

Principais Caracteristicas do Fundo

Informacoes sobre o produto
Administrador BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S/A

Gestor Bogari Gestdo de Investimentos Ltda.
Distribuidor BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S/A
Custodia Banco Bradesco S.A.

Auditor KPMG Auditores Independentes

Aplicagdo minima RS 30.000,00

Saldo minimo RS 30.000,00

Movimentagio minima R$ 10.000,00

Aplicagio maxima RS 20 milhdes

Publico-Alvo Investidores em Geral

A A presente instituicdo aderiu ao
ﬂ Codigo ANBIMA de Regulacao
& Zat
e Melhores Praticas para os
ANBIMA Fundos de Investimento.

L — ]

Aplicagdo

Resgate

Liquidagdao

Taxa de Administragdo
Taxa de Performance

Cédigo Anbima
Classificagdo

Cota

Horario

Imposto de renda

D+1 (dias Uteis)

D+30 (dias corridos)

D+33 (30 dias corridos + 3 dias uteis)
2,175% (Taxa Méxima: 2,5%)
20% do que exceder Ibovespa
(com marca d'agua)

212962

Acdes Ibovespa Ativo
Fechamento

9hs as 14hs

15% sobre o ganho nominal

www.bnymellon.com.br/sf


http://www.bogaricapital.com.br/
http://www.bnymellon.com.br/sf

