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RESUMO

Fundo Més Ano 12M
AC2 ALL MARKETS 2,15 22,54 25,04
AC2 ALL INVESTORS 1,23 19,70 21,20
AC2 ALL EQUITIES 2,71 32,82 34,30
CDI 0,57 9,36 10,59
IBOV -3,15 19,50 16,26
DOLAR -0,10 0,40 -3,48

Em novembro, nossos fundos tiveram rentabilidade positiva e
acima de seus benchmarks.

Os setores que contribuiram positivamente para o resultado da "Em novem brO,
estratégia Bl Golden Ratio foram, em ordem de relevancia: Energy,
Consumer Discritionary, Utilities, Materials, Industrial e Consumer NOSSOS fU n dOS

Staples. Entre as contribuicGes negativas, somente Financials.

tiveram
BRASIL rentabilidade

Este més ajudou a reforcar a tese de que o Brasil saiu da pOSItlva €
recessao e estd no caminho de um crescimento sélido para os aCi ma de seus
proximos anos sem impactar a inflagao. Historicamente, alta

demanda e baixa produtividade fizeram com que o pais sofresse benchmarks_"

com a inflagao, pois esta combinacao restringia a oferta e levava
a déficits recorrentes em sua balanga comercial. Neste cendrio o
cambio é desvalorizado, contribuindo para o aumento dos

precos.
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Como a crise recente foi profunda e duradoura, o consumo
nao se encontra nos mesmos patamares de antes. A
diminuicao da demanda e da capacidade ociosa, tanto nas
empresas como na mao de obra, da espacgo para o aumento
da oferta sem causar um impacto negativo na inflagao.

Esse cenario benigno pode ter vida curta se nao melhorarmos
nossos problemas de investimentos, o aumento da
produtividade e o nivel de poupanca. Em base comparativa, o
Brasil precisa crescer nominalmente 6,1% s6 para atingir o
mesmo PIB que tinhamos no terceiro trimestre de 2013.
Depois de atingi-lo, a tendéncia é o pais voltar a crescer no
seu maximo potencial, sem gerar inflagdo (em torno de 1,5%
a.a.; nao ha consenso nesse nimero entre economistas).
Para um crescimento acima disso, sem um impacto na
inflagao, serao necessarias reformas e mudangas que

“O Brasil precisa

crescer afetem: gasto do governo, produtividade, aumento do

) investimento, aumento da poupanca interna e diminuigao da
nominalmente divida publica.
6’1 % S() para Boa parte dos indicadores do més corroboraram esta tese,

. . vindo melhores que as expectativas de mercado, como o
atl nglr 0O mesSmo IPCA (0,42% vs 0,48%), a Balanga Comercial (USS 5,2 bilhdes
PI B q ue vs USS 5,19 bilhGes) e a arrecadagao do Governo (R$121,1

bilhdes vs RS 116,5 bilhoes).

tinhamos no

Nesse sentido, nos pregos atuais, alguns ativos do Brasil

terceiro estariam baratos se nao fossem as eleigées no ano que vem.
. Diante da imprevisibilidade, a cautela prevalece, e 0 mercado

trimestre de pede mais prémio nos ativos: um exemplo é a curva de juros

201 3 " de longo prazo que mencionamos na carta passada', que

nos mostra um mercado bem desconfortavel com o futuro.

MERCADO GLOBAL

Ao contrario dos ativos nacionais, os ativos internacionais
precificam “céu de brigadeiro” para os préximos meses/anos.
As bolsas continuam nas maximas, os spreads de créditos
estao apertados e algumas economias estao com um
crescimento robusto.
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Este fato é explicado pelo pouco medo que os agentes tém em
relagao a inflagao mundial, em especial dos Estados Unidos, e
pela farta liquidez promovida pelos bancos centrais. Os ultimos
dois meses foram um bom exemplo dessa tese de mercado. O
ddlar apresentou um rally contra a maioria das moedas dos
paises desenvolvidos e emergentes, até sair a ata do FED este
més, demonstrando que sua preocupagao é com a baixa inflagao
e nao com sua possivel alta.

A suposic¢ao é que com uma inflagao controlada, os aumentos de
juros por |a ficariam moderados tirando a preferéncia pelo doélar e
ajudando os ativos de risco. Com isso a moeda americana perde
valor em relagao as outras moedas. Uma tese arriscada, no
nosso ponto de vista, dado os precos dos ativos esticados, o
crescimento alto dos paises e a quantidade de dinheiro injetado
no sistema.

LEITURA RECOMENDADA

O livro sugerido deste més é Principles: Life and Work, de Ray PRINCIPLES
Dalio, fundador da Bridgewater Associates, empresa detentora de
um dos maiores Hedge Funds do mundo, com mais de USD 160

bilhdes. O livro mostra os principios que levaram ao seu sucesso, Ry Daohs vl e
tanto no nivel pessoal como empresarial. T

“I found it to be truly extraordinary. Every page
is full of s0 many principles of distinction and
ights—and I love how Ray incorporates his
history and his lfe in such an elegant way."
~TONY ROBBINS

#1 NEW YORK TIMES BESTSELLER

9
l

AC2 Investimentos

A presente instituicio aderiu ao Este material foi preparado em conjunto pela AC2 Investimentos Ltda. (“AC2 Investimentos”) e tem carater meramente informativo, nao se constituindo em
5 A\ Cédigo ANBIMA de Regulacao oferta de venda de cotas dos fundos geridos e ndo considerando objetivos de investimento ou necessidades individuais e particulares. A AC2 Investimentos
ol . e Melhores Praticas para os - - P e . .
ANBIMA Fundos de Investimento nao comercializa e nem distribui cotas de fundos ou qualquer outro ativo financeiro. Recomendamos uma consulta a assessores de investimento e
profissionais especializados para uma analise 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 podem 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 consequente obrigacao do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Os fundos geridos est&o autorizados a realizar aplicagées 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 dai 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 nao
representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagao da performance do fundo de investimento, é recomendavel uma analise de, no minimo, 12 (doze) meses. A rentabilidade divulgada ja é liquida
das taxas de administragao, de performance e dos outros custos pertinentes ao fundo, mas n&o é liquida de impostos. Nos fundos geridos pela AC2 Investimentos a data de conversao de cotas é
diversa da data de aplicagao e de resgate e a data de pagamento do resgate é diversa da data do pedido de resgate. Nao ha garantia de que os fundos multimercados terao o tratamento tributario para
fundos de longo prazo. Este material ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado ou distribuido, no todo ou em parte, por qualquer meio e modo, sem a prévia autorizagao, por escrito, da AC2
Investimentos.
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AC2 All Investors FIM

INVESTIMENTOS novembro-17

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano % CDI

2015 - 7.59 0.91 -7.84 6.40 -3.59 11.40 6.23 6.32 1.28 1.75 0.52 59.56 490.69

CDI - 0.77 1.03 0.95 0.98 1.06 1.18 1.1 1.11 1.1 1.06 1.16 12.14

2016 0.13 -4.73 0.84 3.02 3.37 1.43 0.04 0.44 -4.19 1.30 2.57 1.26 5.25 37.49

CDI 1.05 1.00 1.16 1.05 1.1 1.16 1.11 1.21 1.11 1.05 1.04 1.12 14.00

2017 11.15 6.39 0.02 -6.08 -1.50 1.36 1.08 2.02 0.99 2.38 1.23 - 19.70 210.39

CDI 1.09 0.87 1.05 0.79 0.93 0.81 0.80 0.80 0.64 0.65 0.57 - 9.36

Retorno Acumulado

——AC2 All Investors CDI
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Aplicagdo Minima R$ 1,000.00 200 136
Movimentagao minima R$ 1,000.00 i 164
Saldo Minimo R$ 1,000.00 -
Cota de aplicagdo D+1 100 =
Cota de resgate D+5 (uteis) X : ,
Liquidagdo do Resgate D+1 (atil) ) . 16 22 325 —_— N
Taxa de administragéo (a.a.) 1.75% | Tx. Adm. Max. 1.90% e —
Taxa de performance (a.a) 20% que exceder o benchmark a3 ;' £ E r 2 L EELEEEC = K B § &
Taxa de saida antecipada - + o % o C 5 8 8 H4 4 A N N N oW om oW
Benchmark 100% CDI 5 B § 5 E 37 3 2 8 & & 3 % 8 7 ¢4 \ 2 @
Data de Inicio 02/02/15 Lz £ 2 Z 2 &8 & 7 7 -
Cota Fechamento do més 2.73221 60.00%
PL Fechamento do més 15,423,924
PL Médio (Glt. 12 meses) 6,499,737 50.00%
Retorno Ultimos 12 meses 21.20 10.59 200.19
Estatisticas Retorno Qtde % 30.00%
Meses Positivos 28 82.4%
Meses Negativos 6 17.6% 20.00%
Meses acima do benchmark 18 52.9% 10.00%
Meses abaixo do benchmark 16 47.1%
VaR Né&o Paramétrico 95% (diario em % PL) 0.31% 8222882233333 32383232335055055058000
Volatilidade Anualizada’ 5.36% £ E532543:28585FE52888385888¢8528%3
Classificagdo ANBIMA Multimercado Livre Investidores em geral que busquem performance diferenciada no longo prazo e entendam a natureza dos
Gestao: AC2 Investimentos LTDA riscos envolvidos. Para maiores detalhes, vide regulamento do fundo.
Administrador: BTG Pactua
Custodiante: BTG Pactual Usando uma estratégia descorrelacionada com os principais indicadores de mercado, o fundo busca retornos
Auditor: Ernest & Young acima do ativo livre de risco de forma a maximizar o seu retorno.
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AC2 All Markets FIM CP IE

INVESTIMENTOS novembro-17

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano % CDI

2015 - - 9.27 -9.43 6.21 -12.51 21.10 11.33 6.45 -0.79 1.26 -1.82 30.20 248.78
CDI - - 0.42 0.95 0.98 1.06 1.18 111 111 111 1.06 1.16 12.14

2016 5.36 -15.15 -0.55 1.94 3.62 -14.73 4.45 0.22 -7.57 13.87 -2.52 2.04 -12.23 -87.34
CDI 1.05 1.00 1.16 1.05 111 1.16 111 121 111 1.05 1.04 112 14.00

2017 11.76 6.45 -1.48 -8.69 -1.64 3.22 1.40 2.62 0.59 5.46 215 - 22.54 240.72
CDI 1.09 0.87 1.05 0.79 0.93 0.81 0.80 0.80 0.64 0.65 0.57 - 9.36

Retorno Acumulado

e AC2 All Markets CDI
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Aplicagdo Minima R$ 5,000.00 o 16C
Movimentagdo minima R$ 1,000.00 1”
Saldo Minimo R$ 1,000.00 120
Cota de aplicacio D+1 10
Cota de resgate D+30 - 54
Liquidacéo do Resgate D+1 (atil) 10 ) L
Taxa de administrago (a.a.) 2.10% | Tx. Adm. Max. 2.30% 0 1 0 0 1 1_4 5 ¢ e 3 2
Taxa de performance 20% que exceder o benchmark
Taxa de saida antecipada -
Benchmark 100% CDI 2 5 s S
Data de Inicio 18/03/15 ‘
Cota Fechamento do més 1.40029 60.00%
PL Fechamento do més 85,720,541
PL Médio (dilt. 12 meses) 80,048,759 50.00%
Retorno Ultimos 12 meses 25.04 10.59 236.45
20.00%
Meses Positivos 21 63.6%
Meses Negativos 12 36.4% 20.00%
Meses acima do benchmark 17 51.5% .
Meses abaixo do benchmark 16 48.5% 10.00%
VaR Nao Paramétrico 95% (diario em % PL) 0.63% 2928828828888 88888888556085880808¢05
Volatilidade Anualizadat 12.06% §§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§§éééii%§§
Classificagdo ANBIMA Multimercado Livre Investidores profissionais que busquem performance diferenciada no longo prazo e entendam a natureza
Gestéo: AC2 Investimentos LTDA dos riscos envolvidos. Para maiores detalhes, vide regulamento do fundo.
Custodiante: Itad Usando uma estratégia descorrelacionada com os principais indicadores de mercado, o fundo busca
Auditor: PwC retornos acima do ativo livre de risco de forma a maximizar o seu retorno.
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INVESTIMENTOS novembro-17
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano % Ibov.
2016 - - - - - - - - - - -1.13 1.32 -0.03 0.02
Ibovespa - - - - - - - - - - 1.15 -2.71 -1.59
2017 14.90 6.91 -0.69 -6.19 -1.70 3.64 212 245 0.08 5198 2.71 - 32.82 168.29
Ibovespa 4.47 3.08 -2.52 0.65 -4.12 0.30 4.80 7.46 4.88 0.02 -3.15 - 19.50

Retorno Acumulado

———AC2 All Equities Ibovespa
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Caracteristicas Gerais Histograma de Retornos diarios (%)

Aplicagdo Minima R$ 1,000.00 80

Movimentag&o minima R$ 1,000.00 70 67

Saldo Minimo R$ 1,000.00 60

Cota de aplicagdo D+1 50 44

Cota de resgate D+30 40

Liquidag&o do Resgate D+1 (atil) 30 L

Taxa de administragdo 2.00% 20 12 14

Taxa de performance 20% que exceder o benchmark 10 1 0 4 : 4 y

Taxa de saida antecipada - 0

Benchmark 100% Ibovespa AN B W < L P o ! .

Data de Inicio 10/11/16 Gl @ S \ ' ‘ ) ' A

Cota Fechamento do més 1.32778 60.00%

PL Fechamento do més 7,849,457

PL Médio (llt. 12 meses) 8,304,984 50.00%

Retorno (%) Fundo Ibovespa % Ibov.

Retorno Ultimos 12 meses' 34.30 16.26 210.96 40.00%

Estatisticas Retorno Qtde %

Meses Positivos 9 69.2% 30.00%

Meses Negativos 4 30.8%

Meses acima do benchmark 6 46.2% 2000%

Meses abaixo do benchmark 7 53.8% 10.00%

VaR Nédo Paramétrico 95% (diario em % PL) 0.93% 0.00%

Volatilidade Anualizada® 13.87% jan-17  fev-17 mar17  abr-17  mai-17  jun-17  ju-l7  ago-l7  set17  out-17  nov-17
Classificagdo ANBIMA Acdes Livre Investidores em geral que busquem performance diferenciada no longo prazo e entendam a natureza dos riscos
Gestdo: AC2 Investimentos LTDA envolvidos. Para maiores detalhes, vide regulamento do fundo.

Administrador BTG Pactua
Custodiante: BTG Pactual Usando uma estratégia descorrelacionada com os principais indicadores de mercado, o fundo busca retornos acima
Auditor: Ernest & Young do ativo livre de risco de forma a maximizar o seu retorno.
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