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RESUMO

Fundo Més Ano 12M
AC2 ALL INVESTORS 2,49 22,68 22,71
AC2 ALL MARKETS 5,93 29,81 29,74
AC2 ALL EQUITIES 6,48 41,42 41,28
col 0,54 9,95 10,01
IBOV 6,16 26,86 26,86
DOLAR 7,36 1,76 1,80

No més de dezembro, os fundos da AC2 tiveram uma étima
rentabilidade e em 2017 todos bateram os seus respectivos
benchmarks com folga. E o0 mais importante: esses retornos
foram alcancados dentro dos seus limites de risco (volatilidade),
maximizando assim o sharpe (risco/retorno) dos fundos, que é
nossa proposta de gestao de patriménio para o longo prazo.

Em 2017, todos
os fundos da
AC2 bateram

. . R Seus
Os setores que contribuiram positivamente, no més de
dezembro, para o resultado da estratégia Bl Golden Ratio foram, benChmarkS’
em ordem de relevancia: Materials, Utilities, Energy e Financials.
Entre as contribuigdes negativas: Consumer Discritionary, com retornos
Consumer Staples, Industrials e o futuro de Ibovespa. a I ca ngad 0S
Nas outras estratégias dos fundos, houve uma atribuicao d

entro dos

negativa na nossa posi¢ao aplicada em juros pré-fixados e nos
hedges de bolsa. Na estratégia de moedas, ganhamos dinheiro
na posigao comprada em franco suigo e perdemos na posigao
vendida em rand sul-africano.

seus limites de
risco.
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BRASIL

No Brasil, os dados divulgados durante o més corroboraram a
nossa tese de aceleragao da economia sem inflagao. Vale
destacar o IBC-BR, indicador de atividade econémica, em
2,92% a.a., que vem apresentando melhora desde o comeco
de 2016 e superou a expectativa de 2,75% a.a. dos analistas;
a confianga da industria, que recuperou os niveis de 2012; e a
producao industrial, que cresceu 5,3% nos ultimos 12 meses.

Entre os dados econdmicos negativos, as vendas do varejo
cairam em dezembro, mas cresceram 2,5% nos ultimos 12
meses e outro fator foi a nao-criagao de postos de trabalho:
foram fechados 12.300 postos de trabalho, quando a
expectativa era a abertura de 22.000 novos postos.

Nesse sentido, vimos a bolsa se valorizar 6% no més onde,

Com dadOS além das noticias econdmicas e o ambiente global

A favoravel, tivemos a decisao do Banco Central de baixar os
economicos € juros para 7% ao ano, minima histérica e a data marcada do
ambiente gIObaI julgamento de Lula na segunda instancia.

favorével, a Ersse julgamento é, ir.nportant.e Porque ira influen.ci.a~r
diretamente as préximas eleigdes. Em nossa opinido, duas

bOlsa Valorizou situagoes sao possiveis: uma com Lula concorrendo,

o ocasionando polarizacao no cenario eleitoral como um todo, e

6 %. outra sem o ex-presidente, e assim esperamos que as
campanhas e debates sejam construtivos para o momento e
o futuro do pais. Quem consegue imaginar um debate entre
Paulo Guedes e Arminio Fraga, cada um representando seu
candidato como futuro ministro da fazenda? Enfim, o Lula
concorrer ou nao, faz diferenca, por isso a reagao positiva do
mercado.

Para o comego de 2018, veremos os resultados das empresas
no ultimo trimestre, e entao poderemos ter uma visao mais
clara de que essa melhora nos indicadores econdémicos esta
se transformando em aumento de lucro das companhias.
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MERCADO GLOBAL

Como em todo bull market, ninguém sabe quando e como esse

gue estamos vivendo vai acabar — ja comentamos isso na carta

passada. O que temos de nos perguntar é se encontramos a

formula magica para o crescimento sem inflagao. Poderiamos

simplesmente imprimir dinheiro e injeta-lo no sistema, como COmO em tOdO
fizeram ou fazem os grandes bancos centrais do mundo? bU” market,

Uma coisa é clara, como diria o gestor de fundos Ray Dalio: para H A

toda agcao ha uma reagao em igual ou maior proporcao. Algumas nlnguem Sabe
reagOes que vemos da politica atual: os cerca de 8 trilhdes de q uandO e cCoOmo
dolares em bonds a taxas de juros negativas no mundo; a moeda

virtual bitcoin, que partiu de 100 délares e atingiu 20 mil délares esse que

em pouco mais de trés anos; um quadro ser vendido por incriveis estamos Vivendo
450 milhdes de doélares; o SP500 nao oscilar mais que 2% em ;

nenhum dia de negociacao ao longo do ano e ter somente o més val aca bar

de margo negativo (-0,04%); o VIX, indice de volatilidade, estar

perto do seu patamar mais baixo da histéria, entre outras. Por

esses e outros exemplos, apesar do bull market em andamento,

nossa posi¢ao no mercado internacional é de cautela.

O grafico abaixo mostra como foi a rentabilidade més a més do
S&P 500 no ano que passou.

S&P 500
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ANO 2017

Temos de comemorar o0 ano que passou. Desde a constituicao da
AC2, esperavamos pelo dia em que irflamos abrir nossos fundos
para aplicagao de terceiros. Sabiamos que, para ter sucesso na
gestao do patrimonio das pessoas através de mandatos livres
em um setor em que s6 os melhores sobrevivem, teriamos de
construir: i) equipe diferenciada, ii) um edge em relacao aos
nossos competidores, iii) alinhamento com os clientes e iv)
produtos com diferentes niveis de risco.

E foi o que aconteceu, por isso celebramos esse ano que passou.
As rentabilidades dos nossos fundos sao um reflexo do trabalho
que fazemos ha quase seis anos, e desde setembro podem ser
acessados por quem quiser. Aqueles que j& sdo nossos cotistas,
agradecemos a confianca.

LEITURA RECOMENDADA

0 livro sugerido deste més é Reminiscences of a Stock Operator, de _ .
Edwin Lefévre. Esse livro é um classico e deve ser lido por todos

Lefévre's street-smart narralion has been

attracting stock market fans to

que gostam do mercado financeiro. o O

—Roger Loweasteln

Remin{iscences
Stock
i Operator

AC2 Investimentos sl e
EDWIN LEFEVRE

FOREWORD BY ROGER LOWENSTEIN

Y A presente instituiczo aderiu 2o Este material foi preparado em conjunto pela AC2 Investimentos Ltda. (“AC2 Investimentos”) e tem carater meramente informativo, ndo se constituindo em
Fa\\ Cd:,&GE;WANBU‘;lA.??REQU‘iﬁU oferta de venda de cotas dos fundos geridos e nao considerando objetivos de investimento ou necessidades individuais e particulares. A AC2 Investimentos
» W e Melhores Prédticas para os ~
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 sdo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao
capital aplicado e a consequente obrigagao 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 concentragdo em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Fundos de Investimento nao
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 néo 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 ¢ 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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INVESTIMENTOS dezembro-17
NED Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano % CDI
2015 = 7.59 17.15 -8.67 6.40 -3.61 13.23 6.23 8.57 1.32 1.75 0.38 59.56 490.69
cDI - 077 1.03 0.95 0.98 1.06 1.18 1.11 1.11 1.11 1.06 1.16 12.14
2016 0.13 -4.73 0.84 3.02 337 143 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 1.11 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 2.49 22.68 227.88
CDI 1.09 0.87 1.05 0.79 0.93 0.81 0.80 0.80 0.64 0.65 0.57 0.54 9.95

——AC2 All Investors CDI
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Histograma de Retornos diarios (%)
Aplicagdo Minima R$ 1,000.00 250
Movimentagao minima RS 1,000.00 200
Saldo Minimo RS 1,000.00 .
Cota de aplicagao D+1 o = 106
Cota de resgate D+5 (Uteis) 100
Liquidag&o do Resgate D+1 (util) 50 o 4 35
Taxa de administragao (a.a.) 1.75% | Tx. Adm. Méax. 1.90% G LBt 7S il el 5 3 0 2 o0
Taxa de performance (a.a) 20% que exceder o benchmark ) F EEEEEE F 7 ) Fy F F F
Taxa de saida antecipada - 5 B @A & 33 589 - = - i <
Benchmark 100% CDI I I I S & I 3 3 8 z B : z
Data de Inicio 02/02/15 £ FE A E - E 38 LSR8 SS S 8E 28 S S
Cota Fechamento do més 2.80028 40.00%
PL Fechamento do més 16,517,991 35.00%
PL Médio (ult. 12 meses) 7,527,705 2000%
Retorno (%) Fundo CDI % CDI
Retorno Ultimos 12 meses 2268 9.95 227.88 25.00%
Estatisticas Retorno Qtde % 20.00%
Meses Positivos 29 82.9% 15.00%
Meses Negativos 6 17.1%
Meses acima do benchmark 23 65.7% 10.00%
Meses abaixo do benchmark 12 34.3% 5.00%
VaR N&o Paramétrico 95% (diario em % PL) 0.29% S g a 0220033335333 2333233555000580050
Volatilidade Anualizada’ 6.15% §§§§%§§§§ E§§§§§§%§§§§§§§§§§§%§§
Classificagao ANBIMA Multimercado Livre Investidores em geral que busquem performance diferenciada no longo prazo e entendam a natureza dos
Gestéo: AC2 Investimentos LTDA riscos envolvidos. Para maiores detalhes, vide regulamento do fundo.
Custodiante: BTG Pactual Usando uma estratégia descorrelacionada com os principais indicadores de mercado, o fundo busca
Auditor: Ernest & Young retornos acima do ativo livre de risco de forma a maximizar o seu retorno.

Av. Nove de Julho, n® 4939 - Cj. 121 - Torre Jardim - Sdo Paulo - SP Tel. 55 11 2667-0339 | www.ac2investimentos.com.br
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fundo,
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onverséo de cotas,

objetivo, poli public o o de rentabilidade e outras informa fund fundo é liquida de tax:

de administr utario para fun em como em direitos
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¢ Cddigo ANBIMA de Regulacdo
e Melhores Préticas para os
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alizadas por varios que pode gera

s pedidos de resgate deste fundo ocorrem em data

diversa do resp

"desde 1 de junho de 2017



AC2 All Markets FIM CP IE

INVESTIMENTOS dezembro-17
NED 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 30.20 284.70
CDI = = 0.42 0.95 0.98 1.06 1.18 1.1 1.01 1.1 1.06 116 10.61
2016 5.36 =18.1% -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 1.11 1.16 111 1.21 1.1 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 2.15 593 29.81 299.50
CDI 1.09 0.87 1.05 0.79 0.93 0.81 0.80 0.80 0.64 0.65 0.57 0.54 9.95
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Caracteristicas Gerais Histograma de Retornos diarios (%)?
Aplicagdo Minima R$ 5,000.00 80
Movimentagao minima RS 1,000.00 70
Saldo Minimo R$ 1,000.00 60 49
Cota de aplicagdo D+1 Zg 3 38 “3 38 3
Cota de resgate D+30 0 .
Liquidagao do Resgate D+1 (util) 2 13 18
Taxa de administragao (a.a.) 2.10% | Tx. Adm. Méx. 2.30% T 6 6 8 1T
Taxa de performance 20% que exceder o benchmark 0
Taxa de saida antecipada - ﬂ@* K. & s {\S\Q ﬁ’_@”"’ %@6\" A’@,@“
Benchmark 100% CDI FRSFRIES » S g
Data de Inicio 18/03/15 PN AT T T T s7 & © Yo
Volatilidade histdrica (média mével 40 dias)
Cota Fechamento do més 1.48336 60.00%
PL Fechamento do més 89,095,027
PL Médio (dlt. 12 meses) 81,018975 S0.00%
Retorno Ultimos 12 meses 29.81 9.95 299.50
30.00%
Meses Positivos 22 64.7%
Meses Negativos 12 35.3% 20.00%
Meses acima do benchmark 20 58.8% 10.00%
Meses abaixo do benchmark 14 41.2%
VaR N&o Paramétrico 95% (diario em % PL) 0.62% 2222283038382 38532383283285855555850508508¢0
Volatilidade Anualizada’ 11.60% £5292%38858F8E520838852E8¢E5288 3¢
Classificagdo ANBIMA Multimercado Livre Investidores profissionais que busquem performance diferenciada no longo prazo e entendam a natureza
Gestao: 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.

Av. Nove de Julho, n® 4939 - Cj. 121 - Torre Jardim - Sdo Paulo - SP Tel. 55 11 2667-0339 | www.ac2investimentos.com.br
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AC2 All Equities FIA

INVESTIMENTOS dezembro-17

2016 = = = = = = = = = = =118 1.12 -0.03 0.02
Ibovespa = = = = = = = = = = 1.15 2.7 -1.59

2017 14.90 6.91 -0.69 -6.19 -1.70 3.64 212 2.45 0.08 5.93 271 6.48 41.42 154.23
Ibovespa 7.38 3.08 -2.52 0.65 -4.12 0.30 4.80 7.46 488 0.02 -3.15 6.16 26.86

Retorno Acumulado

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

Aplicagdo Minima R$ 1,000.00 80.00

Movimentagao minima R$ 1,000.00 70.00 67

Saldo Minimo R$ 1,000.00 60.00 57

Cota de aplicagdo D+1 50.00 44

Cota de resgate D+30 40.00

Liquidagao do Resgate D+1 (util) 30.00 28 27

Taxa de administragao 2.00% 20.00 e i

Taxa de performance 20% que exceder o benchmark 10.00 i " = i

Taxa de saida antecipada - 0.00 g ‘
Benchmark 100% Ibovespa ! AT G L 4" o R M AP e
Data de Inicio 10/11/16 L T o
Cota Fechamento do més 1.41382 40.00%

PL Fechamento do més 8,516,171 35.00%

PL Médio (Ult. 12 meses) 8,718,380

Retorno Ultimos 12 meses’ 41.42 26.86 154.23 25.00%

Meses Positivos 10 71.4% 2000%

Meses Negativos 4 28.6% 15.00%

Meses acima do benchmark 9 64.3% 10.00%

Meses abaixo do benchmark 5 35.7%

VaR Nao Paramétrico 95% (diario em % PL) 0.88% 0.00%

Volatilidade Anualizada’ 13.42% jan-17 fev-17  mar-17  abr-17  mai-17  jun-17  jul-17 ago-17  set-17  out-17  nov-17
Classificagdo ANBIMA Acoes Livre Investidores em geral que busquem performance diferenciada no longo prazo e entendam a natureza dos riscos
Gestao: AC2 Investimentos LTDA envolvidos. Para maiores detalhes, vide regulamento do fundo.

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.

Av. Nove de Julho, n°® 4939 j. 121 - Torre Jardlm Sao Paulo SP TeI 5511 2667-0339 | www.ac2investimentos.com.br

este fundo de ir imento. Fundos de investimento nao sao g

imento e de outrc strador do fundo, pela

iro, ou ainda, pelo fundo garantidor o fundo. Para obter informag politica de

entabilidade e outras informag futuros. A rentabilidade deste fundo € liquida de taxas de administragéo e de

ruta de impostos. Nao ha garantia de que este fundo tera o tratamento tributério para fundi go prazo. A politica de investimentos deste fundo permite o investimento no exterior e em derivativos financeiros, bem como em direitos cred s e em outros ativos

stidor. Ainda que a / MENTOS mantenha sistema d A presente instituicdo aderiu ao

financeiros de renda fixa, de rend ’ C(’)digo ANBIMA de Regulagéo
recorrentes l 1 . e Melhores Praticas para os
brir 0 prejuizo do embleias, que disci g .
toiss para o ¢ e detenores de aivos aue confimam aos s AN BTIVIA Fundos de Investimento.

titulares o direito STIMENTOS néo comercializa nem distribui cotas de Fundos de investimentos. fundo pode ter s idores, o que pode gerar

diferengas de horar fundo ocorrem em data

ra aplicagao ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente. Verifique se a liquidacéo financeira e

diversa do respectivo pedido.

desde 1 de junho de 201
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