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RESUMO

Fundos Multimercado Més Ano 12M
AC2 ALL INVESTORS -2,95 0,61 13,68
AC2 ALL MARKETS -5,48 2,54 27,61
Benchmark (CDI) 0,52 2,64 7,73

Fundo de Agoes Meés Ano 12M
AC2 ALL EQUITIES -12,26 -0,28 26,51
Benchmark (IBOV) -10,87 0,46 20,00

Para mais informagées, veja a ldmina no final da carta.

Os setores que contribuiram positivamente para a estratégia B/

Golden Ratio foram: futuro de Ibovespa, Consumer Staples e A eStrateg 1a BI
Industrials. Entre as contribuig6es negativas tivemos: Financials, .
Utilities, Information Technology, Consumer Discretionary e GOIden Ratlo
Materials. foi reduzida
Nas outras estratégias tivemos contribuigdes positivas em nos fu ndOS

moedas e commodities.

multimercado.

O més que passou nao foi positivo para os fundos da AC2. Toda
a perda veio da estratégia Bl Golden Ratio. Como temos nossa
politica de gatilhos para redugao de risco, essa estratégia foi
reduzida nos fundos multimercado. No FIA, dado o seu
benchmark Ibovespa, a redugao das posi¢gées nao se mostrou
eficiente em todas as simulagoes rodadas pelos nossos
sistemas, devido a sua maior volatilidade alvo.

AC2 Investimentos Av. Nove de Julho, 4939 1

© Copyright 2018 Conjunto 121 Torre Jardins
Sé&o Paulo — SP

Tel.:+55 (11) 2667-0339


http://ac2i.com.br/
http://ac2i.com.br

INVESTIMENTOS

“Agora, tentar
‘arrumar’ essa
situacao
subsidiando o
preco do
combustivel sé
vai criar mais
distorcoes na
economia, que
cedo ou tarde
terao que ser
arrumadas”
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BRASIL E MUNDO

No cenario internacional vimos o movimento de alta do délar
perante outras moedas se intensificar. A tese continua a mesma:
com a economia americana forte, o FED precisara subir os juros
devido ao receio de uma inflagao mais forte (hoje a inflagao esta
em 2%). Essa taxa atrai capital e consequentemente valoriza o
dolar.

A combinagao de taxas de juros maiores e um délar mais forte ja
comeca a impactar os paises mais frageis. Por exemplo, na
Argentina e na Turquia, onde ambas moedas, o Peso e a Lira,
chegaram a se desvalorizar 20% no més contra o dolar.
Interessante notar que o BC americano esta subindo as taxas de
juros de uma forma muito comedida; houve apenas um aumento
em 2018 e o mercado espera que aconteca mais dois até o final
do ano.

Esse crescimento forte nao é s6 nos Estados Unidos, e sim algo
sincronizado nos paises desenvolvidos. Um reflexo sao os pregos
de algumas commodities que estao no seu maior patamar desde
2014, como o petréleo, que chegou a bater mais de 70 délares o
barril. Apesar deste preco, ele esta longe da sua maxima de 150
dolares atingida em 2008. Porém em reais, o barril atingiu o seu
maior prego.

Essa combinagao de cambio desvalorizado com as commodities
em alta é boa para algumas empresas, mas nao necessariamente
para o pais. O reflexo disso foi nitido no final do més de maio,
quando os caminhoneiros entraram em greve devido a alta do
preco do 6leo diesel. Isso mostra o quanto é ruim para um pais
uma politica populista, com foco no curto prazo.

Fazendo uma reflexao lembraremos da enxurrada de crédito
“barato” praticado pelo governo Dilma. A combinagao dos
subsidios do BNDES, que tornaram a compra de um caminhao a
prazo mais facil, com o valor do combustivel subsidiado pela
Petrobras, acabou tornando um incentivo para o trabalhador virar
caminhoneiro. A consequéncia foi 0 aumento do nimero de
caminhoes na praga e a diminuigao do precgo do frete. A alta no
preco do 6leo diesel foi 0 estopim para a greve. Agora, tentar
“arrumar” essa situagao subsidiando o prego do combustivel s6
vai criar mais distorcdes na economia, que cedo ou tarde terao
que ser arrumadas.
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A situacgao que o Brasil se encontra nao é boa. Os nimeros do

PIB foram revisados para baixo, o délar a 3,75 e a curva de juros

de longo prazo a 12%. A carga tributaria ja é alta, ninguém mais

aceita um aumento e ainda teremos um déficit de 180 bilhoes de

reais esse ano. Nossa Unica alternativa é a reorganizacao das

contas publicas, que precisa passar pelo congresso. Isso nao é

trivial, por isso os precgos dos ativos mudaram tanto em um més. 5 :
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LEITURA RECOMENDADA e

HIGH FINANCE, MURDER, AND ONE \
O livro sugerido deste més é Red Notice: A True Story of High AN S FIGNTFOR TASIEE

Finance, Murder, and One Man's Fight for Justice, de Bill Browder. O
livro conta a histéria de um dos primeiros investidores ocidentais
no mercado Russo pds Uniao Soviética, e mostra as
oportunidades e riscos de investir em um pais com economia
fechada e intervencionista.

AC2 Investimentos

A presente instituicao aderiu ao Este material foi preparado em conjunto pela AC2 Investimentos Ltda. (“AC2 Investimentos”) e tem carater meramente informativo, ndo se constituindo em

Céﬂg;ANmTA“ Regulacio oferta de venda de cotas dos fundos geridos e ndo considerando objetivos de investimento ou necessidades individuais e particulares. A AC2 Investimentos
» e Melhores Praticas para os = T P . . . . .
ANBIMA Fundos de |“ve5ume""c" nao comercializa nem distribui cotas de fundos ou qualquer outro ativo financeiro. Recomendamos uma consulta a assessores de investimento e

profissionais especializados para uma anélise especifica, personalizada antes de sua decisao sobre investimentos. Aos investidores é recomendada a leitura

— cuidadosa de prospectos e regulamentos ao aplicar seus recursos. Os fundos geridos podem utilizar 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 obrigagédo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Os fundos geridos estao autorizados a realizar aplicages 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 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 ndo
representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagdo 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 administrag&o, 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 aplicagado 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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Rentabilidades
. Desde
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano % CDI inicio
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 59.56
CDI 0.77 1.03 0.95 0.98 1.06 1.18 1.11 1.11 1.11 1.06 1.16 12.14 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 67.93
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 27.84
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  106.02
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 40.56
2018 2.95 1.53 0.85 -1.66 -2.95 0.61 23.12 107.28
CDI 0.58 0.47 0.53 0.52 0.52 2.64 44.28

Caracteristicas Gerais Histograma de Retornos diarios (%)

Aplicagao Minima R$ 1,000.00 300

Movimentag&o minima R$ 1,000.00 350 270

Saldo Minimo R$ 1,000.00

Cota de aplicagéo D+1 200

Cota de resgate D+5 (Uteis) 150

Liquidagdo do Resgate D+1 (util) 100

Taxa de administragéo (a.a.) 1.75% | Tx. Adm. Max. 1.90% 50

Taxa de performance (a.a) 20% que exceder o benchmark 0 1 1
Taxa de saida antecipada -

Benchmark 100% CDI o s o 5 ; o o ot - e o e

Data de Inicio 02/02/15

Volatiidade historica (40 dias

Cota Fechamento do més 2.81740 40.00%

PL Fechamento do més 16,474,429 35.00%

PL Médio (ult. 12 meses) 20,201,156

000%

Retorno Ultimos 12 meses 13.68 8.51 160.79 25.00%

2000%

Meses Positivos 32 80.0% 15.00%

Meses Negativos 8 20.0%

Meses acima do benchmark 26 65.0% 10.00%

Meses abaixo do benchmark 14 35.0% 5.00%

0.00%

VaR Nao Paramétrico 95% (diario em % PL) 0.39% R R I R A A B B B A B B R B R B B e B e B BB B B Bl
Volatilidade Anualizada® 3.73% AE52 3838852 R 5200385 8FR 5308338882888
Classificagdo ANBIMA Multimercado Livre Investidores em geral que busquem performance diferenciada no longo prazo e entendam a natureza dos riscos
Gestéo: AC2 Investimentos LTDA envolvidos. Para maiores detalhes, veja o regulamento do fundo.

Administrador: BTG Pactual
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, mantendo uma volatilidade entre 6 e 9% ao ano.
Recomenda-se a leitura cuidadosa do deste fundo de i d itros geridos pela AC2 INVESTIMENTOS LTDA (“AC2 INVESTIMENTOS") antes de efetuar qualquer decis&o de investimento. Fundos de investimento ndo s&o garantidos pelo administrador do fundo, pela AC2
INVESTIMENTOS, por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo fundo garantidor de crédito (‘FGC"). Esta modalidade de investimento possui outros custos envolvidos, além das despesas do proprio fundo. Para obter informagdes s obre converséo de cotas, objetivo, politica de investimentos, publico
alvo, indice de i e outras Oes relevantes deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade deste fundo ¢ liquida de taxas de administragao e de performance, mas bruta de impostos. Nao ha
garantia de que este fundo tera o tratamento tributério para fundos de longo prazo. A politica de investimentos deste fundo permite o investimento no exterior e em derivativos financeiros, bem como em direitos creditérios e em outros ativos considerados de crédito privado.

O investimento neste fundo apresenta riscos para o investidor. Ainda que a AC2 INVESTIMENTOS mantenha sistema de gerenciamento de riscos, nao hé garantia de completa eliminagéo da possibilidade de perdas para o fundo e para o A A presente instituicio aderiu ao
investidor. Este fundo pode estar exposto a A ativos de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos dai recorrentes. Este fundo se utiliza de estratégias . COdIgO ANBIMA de Regulagéo

que podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigag&o do coltistas de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do e Melhores Préticas para os
fundo. A AC2 INVESTIMENTOS adola polfica de exerciio dedirito e voto em assembleias, que discipina os principios geais, o processo decisdrio e uals 55 as malérias relevantes obrigalrias para o exercicio dodisitodevoto. Tal A NI BIIMI A Fundos de Investimento,
politica orienta as decisdes do gestor em assembleias de detentores de ativos que confirmam aos seus titulares o direito de voto. A AC2 INVESTIMENTOS néo comercializa nem distribui cotas de Fundos de investimentos. Este fundo :

pode ter suas cotas comercializadas por varios distribuidores, o que pode gerar diferengas de horérios e valores minimos para aplicago ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente. Verifique se a liquidagao financeira e convers&o

\

dos pedidos de resgate deste fundo ocorrem em data diversa o respectivo pedido.

* Janela de 252 dias
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Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano % CDI [::ISCT:
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 30.20
CDI 0.42 0.95 0.98 1.06 1.18 1.1 1.1 1.1 1.06 1.16 10.61 10.61
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 14.28
CDI 1.05 1.00 1.16 1.05 1.11 1.16 1.1 1.21 1.1 1.05 1.04 1.12 14.00 26.09
2017 11.76 6.45 -1.48 -8.69 -1.64 3.22 1.40 2.62 0.59 5.46 2.15 5.93 29.81 299.50 48.34
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 38.64
2018 6.69 3.31 1.17 -2.72 -5.48 2.54 95.91 52.10
CDI 0.58 0.47 0.53 0.52 0.52 2.64 42.31

Caracteristicas Gerais

Aplicagdo Minima R$ 5,000.00
Movimentag&o minima R$ 1,000.00
Saldo Minimo R$ 1,000.00
Cota de aplicagéo D+0
Cota de resgate D+0
Liquidagdo do Resgate D+1 (util)

Taxa de administragédo (a.a.) 2.10% | Tx. Adm. Max. 2.30%
Taxa de performance 20% que exceder o benchmark
Taxa de saida antecipada -
Benchmark 100% CDI
Data de Inicio 18/03/15

Cota e PL Fechamento més (R$)

Cota Fechamento do més 1.52098
PL Fechamento do més 91,009,916
PL Médio (Ult. 12 meses) 87,187,427
Retorno (%) Fundo CDI % CDI
Retorno Ultimos 12 meses 27.61 8.51 324.50

Estatisticas Retorno Qtde %

Meses Positivos 25 64.1%
Meses Negativos 14 35.9%
Meses acima do benchmark 23 59.0%
Meses abaixo do benchmark 16 41.0%

VaR N&o Paramétrico 95% (diario em % PL) 1.33%
Volatilidade Anualizada’ 12.79%

Classificagdo ANBIMA Multimercado Livre
Gestéo: AC2 Investimentos LTDA
Administrador: Credit Suisse Hedging Griffo
Custodiante: Itati
Auditor: PwC

Histograma de Retornos diarios (%) desde inicio estratégia Bl 2
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Investidores profissionais que busquem performance diferenciada no longo prazo e entendam a natureza dos riscos
envolvidos. Para maiores detalhes, veja o regulamento do fundo.

Usando uma estratégia descorrelacionada com os principais indicadores de mercado, o fundo busca retornos acima do
ativo livre de risco de forma a maximizar a sua relagéo risco/retorno.

Recomenda-se a leitura cuidadosa do regulamento deste fundo de investimento e de outros geridos pela AC2 INVESTIMENTOS LTDA (“AC2 INVESTIMENTOS") antes de efetuar qualquer decisao de investimento. Fundos de investimento nao sao garantidos pelo administrador do fundo, pela AC2

INVESTIMENTOS, por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo fundo garantidor de crédito (‘FGC”). Esta modalidade de investimento possui outros custos envolvidos, além das despesas do proprio fundo. Para obter informagdes s obre converséo de cotas, objetivo, politica de investimentos,

publico alvo, indice de

e outras

relevantes deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado n&o representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade deste fundo ¢ liquida de taxas de administragéo e de performance, mas bruta de

impostos. N&o ha garantia de que este fundo teré o tratamento tributério para fundos de longo prazo. A politica de investimentos deste fundo permite o investimento no exterior e em derivativos financeiros, bem como em direitos creditérios e em outros ativos considerados de crédito privado.

O investimento neste fundo apresenta riscos para o investidor. Ainda que a AC2 INVESTIMENTOS mantenha sistema de gerenciamento de riscos, néo ha garantia de completa eliminagéo da possibilidade de perdas para o fundo

& para o investidor. Este fundo pode estar exposto a si &0 em ativos fi

adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. A AC2 INVESTIMENTOS adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias, que disciplina os principios gerais, o processo decisorio e quais s&o as matérias relevantes

de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos daf recorrentes. Este fundo se 3
utiliza de estratégias que podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cofistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores o capital aplicado & a consequente obrigagso do cofistas de aportar recursos

A presente instituicdo aderiu ao
Codigo ANBIMA de Regulagao
e Melhores Préticas para os

ANBIMA Fundos de Investimento.

obrigatdrias para o exercicio do direito de voto. Tal politica orienta as decisdes do gestor em assembleias de detentores de ativos que confirmam aos seus titulares o direito de voto. A AC2 INVESTIMENTOS nao comercializa nem

distribui cotas de Fundos de investimentos. Este fundo pode ter suas cotas comercializadas por varios distribuidores, o que pode gerar diferengas de horérios e valores minimos para aplicagéo ou resgate, e telefones para

e — T

atendimento ao cliente. Verifique se a liquidagzo financeira e converséo dos pedidos de resgate deste fundo ocorrem em data diversa do respectivo pedido.

" Janela de 252 dias
2 Desde set/2016
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Rentabilidades

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano % lbov. E::z;':
2016 -1.13 1.12 -0.03 0.02 -0.03
Ibovespa 1.15 -2.71 -1.59 -1.59
2017 14.90 6.91 -0.69 -6.19 -1.70 3.64 2.12 2.45 0.08 5.93 2.7 6.48 41.42 154.23 41.38
Ibovespa 7.38 3.08 -2.52 0.65 -4.12 0.30 4.80 7.46 4.88 0.02 -3.15 6.16 26.86 24.84
2018 11.23 3.68 1.82 -3.20 -12.26 -0.28 -59.83 40.99
Ibovespa 11.14 0.52 0.01 0.88 -10.87 0.46 25.41
Aplicagdo Minima R$ 1,000.00 100 5
Movimentagéo minima R$ 1,000.00 90
Saldo Minimo R$ 1,000.00 80
Cota de aplicagédo D+1 ;g
Cota de resgate D+30 50
Liquidag&do do Resgate D+3 (util) 40
Taxa de administragdo 2.00% 30
Taxa de performance 20% que exceder o benchmark ig
Taxa de saida antecipada - 0 1 2 1 .
Benchmark 100% Ibovespa i ﬂm;-:vom nn)f‘fl‘DJ\Z ) m\;‘\‘»‘m-u mv:\uu\uw uu;‘a?fwm om‘){\:m“ um‘):\\-mm mm‘;:m“ um::\vm-_\q 'Wmﬁ:uuaa “”j;‘mm mm:z‘mm Uuﬁﬁou).nr,eramwh -
Data de Inicio 10/11/16 ) i i i s ) S
Cota Fechamento do més 1.40993 30.00%
PL Fechamento do més 9,438,140
PL Médio (ult. 12 meses) 9,424,960 25.00%
torno (% Fundo Ibovespa % |bov
Retorno Ultimos 12 meses 26.51 22.39 118.39 20.00%
Meses Positivos 13 68.4% 15.00%
Meses Negativos 6 31.6% 10.00%
Meses acima do benchmark 12 63.2%
Meses abaixo do benchmark 7 36.8% 5.00%
VaR N&o Paramétrico 95% (diario em % PL) 1.93% 0.00%
Volatilidade Anualizada’ 18.57% jan-17 fev-17 mar-17 abr-17 mai-17 jun-17 jul-17 ago-17 set-17 out-17 nov-17 dez-17 jan-18 fev-18 mar-18 abr-18 mai-18
Classificagdo ANBIMA Agbdes Livre Investidores em geral que busquem performance diferenciada no longo prazo e entendam a natureza dos riscos
Gestéao: AC2 Investimentos LTDA envolvidos. Para maiores detalhes, vide regulamento do fundo.
Administrador: BTG Pactual Objetivo do Fundo
Custodiante: BTG Pactual Usando uma estratégia descorrelacionada com os principais indicadores de mercado, o fundo busca o maior
Auditor: Ernest & Young alpha em relagéo ao seu Benchmark com constancia nos resultados.

Recomenda-se a leitura cuidadosa do regulamento deste fundo de investimento e de outros geridos pela AC2 INVESTIMENTOS LTDA ("AC2 INVESTIMENTOS") antes de efetuar qualquer deciséo de investimento. Fundos de investimento n@o séo garantidos pelo administrador do fundo, pela AC2 INVESTIMENTOS,
por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo fundo garantidor de crédito (FGC"). Esta modalidade de investimento possui outros custos envolvidos, além das despesas do proprio fundo. Para obter informagdes s obre converséo de cotas, objetivo, politica de investimentos, publico alvo, indice comparativo de
rentabilidade e outras informagdes relevantes deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade deste fundo é liquida de taxas de administraao e de performance, mas bruta de impostos. Nao ha garantia de que este fundo tera o

tratamento tributério para fundos de longo prazo. A politica de investimentos deste fundo permite o investimento no exterior e em derivativos financeiros, bem como em direitos creditorios e em outros ativos considerados de crédito privado.

O investimento neste fundo apresenta riscos para o investidor. Ainda que a AC2 INVESTIMENTOS mantenha sistema de gerenciamento de riscos, nao ha garantia de completa eliminagéo da possibilidade de perdas para o fundo e para o
investidor. Este fundo pode estar exposto a em ativos de renda fixa, de renda variével e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos dai recorrentes. Este fundo se utiliza de estratégias que
podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigagéo do cotistas de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. A
AC2 INVESTIMENTOS adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias, que disciplina os principios gerais, o processo decisorio e quais s&o as matérias relevantes obrigatdrias para o exercicio do direito de voto. Tal politica orienta
as decisdes do gestor em assembleias de detentores de ativos que confirmam aos seus titulares o direito de voto. A AC2 INVESTIMENTOS néo comercializa nem distribui cotas de Fundos de investimentos. Este fundo pode ter suas cotas
comercializadas por varios distribuidores, o que pode gerar diferengas de horérios e valores minimos para aplicagéo ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente. Verifique se a liquidagzo financeira e converséo dos pedidos de resgate

deste fundo ocorrem em data diversa do respectivo pedido.

Janela de 252 dias

A presente instituicdo aderiu ao
¢ Cddigo ANBIMA de Regulacao
e Melhores Préticas para os

ANBIMA Fundos de Investimento.
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