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RESUMO

Fundos Multimercados Més Ano 12M 24M
AC2 ALL INVESTORS -2,22 -1,36 1,10 22,53
AC2 ALL MARKETS -4,82 -7,52 -2,04 22,49
Benchmark (CDI) 0,49 5,90 6,47 17,75

Fundo de Agoes Més Ano 12M 24M
AC2 ALL EQUITIES -3,77 0,85 7,38 4421
Benchmark (I1BOV) 238 17,15 24,36 44,58

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

Em novembro, os fundos da AC2 sofreram perdas nas commodities
e nas agodes long. Do lado positivo, a posicao de moeda obteve
ganho marginal.

Os setores que contribuiram positivamente para a estratégia BIGR
foram: Utilities, Financials e Materials. As contribuigoes negativas
vieram de Technology, Industrials, Real State, Consumer Staples,
Consumer Discretionary, Energy e Telecommunications.

BRASIL

Apesar do turbulento cendrio externo, nesse més a bolsa renovou
sua maxima histdérica puxada pelo bom desempenho apresentado
pelo resultado das companhias no 3° trimestre, conforme Figura
1. Além disso, o Brasil apresentou dados positivos no més: a
confianga do consumidor atingiu seu maior nivel desde margo de
2014 e o PIB cresceu 0,8% no trimestre,

“A bolsa renovou
sua maxima
histérica puxada
pelo bom
desempenho
apresentado pelo
resultado das
companhias no
3° trimestre.”
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Figura 1 — Lucro Trimestral Ibovespa (fonte: AC2 Investimentos; Bloomberg).

puxado pela alta de 6,6% nos investimentos. Como mencionamos em
cartas anteriores, enxergamos a bolsa barata nesse nivel. Alguns
gatilhos que podem desencadear esse ciclo de alta sao: a entrada de
capital estrangeiro no pais; a aceleragao da atividade econdémica e do
lucro das empresas; e a manutengao do nivel baixo do CDI.

A estratégia do BIGR sofreu com a queda acentuada de algumas
acoes ligadas a commodities, dado que tais papéis tém alta
volatilidade, e também com a forte queda do petréleo (22%) e dos
metais no més. Para aperfeigoar a estratégia, estamos buscando um
aumento na diversificacao da carteira que resulte na reducao de seu
risco especifico. Ainda nesses momentos de queda, temos o
mecanismo de stop drawdown para sua protecao. A integragao das
estratégias mencionadas visa maximizar a relagao risco-retorno dos
fundos.

INTERNACIONAL

No exterior, o destaque foi a queda do petréleo, a maior em um més
desde julho/15. Em 2016, apés dois anos de excesso de oferta no
mercado, houve um acordo entre os membros da OPEP para diminuir
a producao e forgar o aumento de prego. Desde entao, a economia
americana cresceu 12,5%, em termos nominais, o que fortaleceu a
tendéncia de alta das commodities. Atualmente, o mercado esta em
um momento de equilibrio entre oferta e demanda. No entanto, em 13
de novembro — dia em que o petréleo fechou em queda de 7% —, no
seu relatério mensal, a OPEP divulgou ndao s6 um aumento de
produgao mundial — em especial nos EUA, com o gas de xisto —
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como também queda na demanda. Tensdes geopoliticas no
Oriente Médio — assassinato do repoérter dentro da embaixada
saudita na Turquia — também contribuiram para a volatilidade dos
precos. Seguimos atentos a conjuntura, mas acreditamos que a
tendéncia de longo prazo das commodities ainda é de alta.

Tivemos outra afirmacao da tese de fim de ciclo nos EUA
apresentada em cartas anteriores. O presidente do FED, Jerome
Powell, afirmou que os EUA estao muito perto dos juros neutros —
taxa de juro suficiente para manter o crescimento econdémico sem
pressao inflacionaria —, uma mudanga em relagao a sua postura
tradicionalmente hawkish. O discurso deu um folégo nas bolsas
mundiais e fez com que o délar se enfraquecesse perante outros
pares de moeda.

{

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
Codigo ANBIMA de 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 ~ . o . . . . .
ANBIMA Fundos de Investimento nao comercializa 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 decis&o sobre investimentos. Aos investidores é recomendada a leitura
 ——

cuidadosa de prospectos e requlamentos 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 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 agées podem estar expostos a significativa concentragdo 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 néo ¢é liquida de impostos. Nos fundos geridos pela AC2 Investimentos, a data de conversao de cotas é
diversa da data de aplicag@o e de resgate e a data de pagamento do resgate é diversa da data do pedido de resgate. Ndo 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 autorizag&o, por escrito, da AC2
Investimentos.
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Rentabilidades

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano % CDI I?::I:
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 1.04 112 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 0.12 -1.78 1.61 -0.15 0.50 -2.22 -1.36 -22.99  103.22
CDI 0.58 0.47 0.53 0.52 0.52 0.52 0.54 0.57 0.47 0.54 0.49 5.90 48.85

Caracteristicas Gerais Histograma de Retornos diarios (%)

Aplicagdo Minima R$ 1,000.00 350
Movimentag&o minima R$ 1,000.00 400
Saldo Minimo R$ 1,000.00
Cota de aplicagédo D+1 20
Cota de resgate D+5 (uteis) 200
Liquidagdo do Resgate D+1* 150
Taxa de administragéo (a.a.) 1.75% | Tx. Adm. Max. 1.90% 100
Taxa de performance (a.a) 20% que exceder o benchmark 50
Taxa de saida antecipada - o2
Benchmark 100% CDI (-281%, -241%) [-2.00%, -1.60%] (-1.20%, -0.80%] 1-0.40%, 0.00%] 10.40%, 0.80%] {121
Az 28 2a1% 2009 (-160%, 1. 20%) (080%, 0.20%] (0:00%, 0.40%) (020% 1.21%) 240%
Data de Inicio 02/02/15
Cota Fechamento do més 2.76229 35.00%
PL Fechamento do més 13,419,584 30.00%
PL Médio (ult. 12 meses) 23,543,599
25.00%
Retorno Ultimos 12 meses 1.20 6.44 18.57 20.00%
Meses Positivos 35 76.1% 15.00%
Meses Negativos 1 23.9% 10.00%
Meses acima do benchmark 27 58.7%
Meses abaixo do benchmark 19 41.3% 5.00%
0.00%
VaR Nao Paramétrico 95% (diério em % PL) 0.56% e e e e L PR PR PR EEEEEEEEEE R
Volatilidade Anualizada’ 5.52% P53 59338 588 E53 5955858 553543585888 852845%838
Classificagado ANBIMA Multimercado 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, veja o 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 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 de outros geridos pela AC2 INVESTIMENTOS LTDA (“AC2 INVESTIMENTOS") antes de efetuar qualquer decisao de investimento. Fundos de investimento n&o 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 préprio fundo. Para obter informacdes s obre convers&o de cotas, objetivo, politica de investimentos, piblico

alvo, indice de eoutras Ges relevantes deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade deste fundo é liquida de taxas de administragao e de performance, mas bruta de impostos. No 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 creditdrios 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 hé garantia de completa eliminagzo da possibilidade de perdas para o fundo e para o

A presente instituicdo aderiu ao
investidor. Este fundo pode estar exposto a si

Codigo ANBIMA de Regulacdo

e Melhores Praticas para os
fundo. A AC2 INVESTIMENTOS adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias, que disciplina os principios gerais, o processo decisorio e quais séo as matérias relevantes obrigatérias para o exercicio do direito de voto. Tal A N B I M A Fundos de Investimento.

politica orienta as decisGes 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 vérios 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 CoMVersae |1 el
dos pedidos de resgate deste fundo ocorrem em data diversa do respectivo pedido.

ativos fi de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos daf recorrentes. Este fundo se utiliza de estratégias 4
que podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores 2o capital aplicado e a consequente obrigag&o do cotistas de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do

* pos-cotizagéo

" Janela de 252 dias
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Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano % CDI DI:::':

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 1.11 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 1.1 1.16 1.11 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 3.31 117 -2.72 -5.48 -1.54 -6.10 3.47 -0.59 -0.35 -4.82 -7.52 -127.52 37.17
CDI 0.58 0.47 0.53 0.52 0.52 0.52 0.54 0.57 0.47 0.54 0.49 5.90 46.82

Caracteristicas Gerais Histograma de Retornos diarios (%) desde inicio estratégia Bl 2

Aplicagdo Minima R$ 5,000.00 12000

Movimentagdo minima R$ 1,000.00 109

Saldo Minimo R$ 1,000.00 100.00

Cota de aplicagéo D+0 80,00

Cota de resgate D+0 £0.00

Liquidagdo do Resgate D+1*

Taxa de administragéo (a.a.) 2.10% | Tx. Adm. Méax. 2.30% 40.00

Taxa de performance 20% que exceder o benchmark 20,00

Taxa de saida antecipada - o oL T ¢ 1 0 0 1

Benchmark 100% CDI : B O

Data de Inicio 18/03/15 R R et

¥ & . o

Cota e PL Fechamento més (R$

Cota Fechamento do més 1.37175
PL Fechamento do més 78,131,174
PL Médio (Ult. 12 meses) 88,781,274
Retorno (% Fundo CDI % CDI
Retorno Ultimos 12 meses -1.89 6.44 -29.40

Estatisticas Retorno Qtde %

Meses Positivos 26 57.8%
Meses Negativos 19 42.2%
Meses acima do benchmark 24 53.3%
Meses abaixo do benchmark 21 46.7%

VaR Néo Paramétrico 95% (diario em % PL) 1.31%
Volatilidade Anualizada’ 12.49%

Classificagdo ANBIMA Multimercado Livre
Gestao: AC2 Investimentos LTDA
Administrador: BTG Pactual
Custodiante: BTG Pactual
Auditor: Ernest & Young

Volatilidade historica (média movel 40 dias)
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Publico Alvo

Investidores profissionais que busquem performance diferenciada no longo prazo e entendam a natureza dos riscos

envolvidos. Para maiores detalhes, veja o regulamento do fundo.

Objetivo 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 decisdo de investimento. Fundos de investimento nao 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

e outras

piblico alvo, indice de

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

performance, mas bruta de impostos. No 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 eliminagao da possibilidade de perdas para o

fundo e para o investidor. Este fundo pode estar exposto a 4o em ativos

de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos daf 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 &0 as matérias

relevantes obrigatérias para o exercicio do direito de voto. Tal politica orienta as decisoes 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 horarios e valores minimos para aplicagéo ou resgate, &

telefones para atendimento o cliente. Verifique se a liquidagéo financeira e converso dos pedidos de resgate deste fundo ocorrem em data diversa do respectivo pedido.

* pés-cotizagéo
" Janela de 252 dias

A presente instituicdo aderiu ao
¢ Codigo ANBIMA de Regulagéo
e Melhores Praticas para os

ANBIMA Fundos de Investimento.
 — T
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Rentabilidades

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano I?ﬁ::':

2016 -1.13 1.12 -0.03 -0.03
Ibovespa 1.15 -2.71 -1.59 -1.59
2017 14.90 6.91 -0.69 -6.19 -1.70 3.64 212 2.45 0.08 5.93 2.71 6.48 41.42 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 -10.07 1.76 4.89 -2.39 12.17 -3.77 0.85 42.58
Ibovespa 11.14 0.52 0.01 0.88 -10.87 -5.20 8.88 -3.21 3.48 10.19 2.38 17.15 46.25

Caracteristicas Gerais

Aplicagdo Minima R$ 1,000.00
Movimentag&o minima R$ 1,000.00
Saldo Minimo R$ 1,000.00
Cota de aplicagéo D+1
Cota de resgate D+30
Liquidagéo do Resgate D+3*
Taxa de administragdo 2.00%

Taxa de performance 20% que exceder o benchmark
Taxa de saida antecipada -
Benchmark 100% Ibovespa
Data de Inicio 10/11/16

Cota e PL Fechamento més (R$

Cota Fechamento do més 1.42582
PL Fechamento do més 6,139,991
PL Médio (Ult. 12 meses) 8,228,630
Retorno (% Fundo Ibovespa % |bov.
Retorno Ultimos 12 meses 7.69 23.86 32.22
Estatisticas Retorno Qtde %
Meses Positivos 16 64.0%
Meses Negativos 9 36.0%
Meses acima do benchmark 14 56.0%
Meses abaixo do benchmark 11 44.0%

VaR Nao Paramétrico 95% (diario em % PL) 2.06%
Volatilidade Anualizada’ 19.32%

Caracteristicas do Fundo

Classificagdo ANBIMA Agdes Livre
Gestéo: AC2 Investimentos LTDA
Administrador: BTG Pactual
Custodiante: BTG Pactual
Auditor: Ernest & Young

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

Histograma de Retornos diarios (%
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Publico Alvo

Investidores em geral que busquem performance diferenciada no longo prazo e entendam a natureza dos riscos
envolvidos. Para maiores detalhes, vide regulamento do fundo.

Usando uma estratégia descorrelacionada com os principais indicadores de mercado, o fundo busca o maior
alpha em relagéo ao seu Benchmark com constancia nos resultados.

Fundos de nao so garantidos pelo 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 convers&o de cotas, objetivo, politica de investimentos, publico alvo,

indice de e outras

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

que este fundo tera o tratamento tributario 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 eliminagao da possibilidade de perdas para o fundo e para

oinvestidor. Este fundo pode estar exposto a Zo em ativos

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 decisério e quais 50 as matérias relevantes obrigatérias para o exercicio do

de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos dai recorrentes. Este fundo se utiliza de ’

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

ANBIMA Fundos de Investimento.

direito de voto. Tal politica orienta as decisGes 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 aplicag&o ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente. Verifique se a
liquidagao financeira e conversao dos pedidos de resgate deste fundo ocorrem em data diversa o respectivo pedido.

* pos-cotizagdo

* Janela de 252 dias

-  ———
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