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RESUMO

Fundos Multimercados

Mes Ano 12M 24M

AC2 ALL INVESTORS 3,75 3,75 0,29 17,16
AC2 ALL MARKETS 710 710 -5,45 13,95
Benchmark (CDI) 0,54 0,54 6,38 16,38

Fundo de Agoes Més Ano 12M 24M
AC2 ALL EQUITIES 10,49 10,49 3,51 41,71
Benchmark (I1BOV) 10,82 10,82 14,70 50,60

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

Em janeiro, os fundos apresentaram uma boa performance.
Tivemos como destaque a contribuigao positiva na estratégia do
BIGR e de commodities e negativa na estratégia de moedas.

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

BRASIL

O inicio do governo Bolsonaro impulsionou a valorizagao dos
ativos locais no més de janeiro. Podemos atribuir essa
performance positiva a dois fatores: a recuperacao gradual da
economia destravada pelo governo anterior e a expectativa dos
agentes (mercado, consumidores e empresarios) em um ciclo de
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crescimento sélido e duradouro — conforme ilustra a tabela (dados
retirados do boletim Focus do Banco Central) abaixo:

Indicador 2019 2020 2021
IPCA 4.01% 4.00% 3.75%

IGP-M 430% 4.00% 4.00%

PIB 2.53% 2.50% 2.50%
Produgao Industrial 3.04%  3.00% 3.00%
Selic 7.00% 8.00% 8.00%

Em 2018, a inflagao encerrou o0 ano com alta de 3,75%, abaixo da meta
do Banco Central. A atividade econémica atingiu o maior patamar
desde junho de 2015, conforme indica o Grafico 1, e foram criados 554
mil postos de trabalho. Outras medidas também foram importantes
para destravar o crescimento: a mudanga da TJLP para a TLP, a
reforma trabalhista e o comprometimento com o ajuste fiscal.
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Grafico 1 — Atividade Econdmica — Brasil (Fonte: AC2 Investimentos, BCB)

Ainda vale destacar que uma nova temporada de balangos se inicia,
quando veremos se a recente valorizagao se deu pela compressao
dos multiplos ou pela valuation atrativa.
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INTERNACIONAL

i -
As bolsas globais tiveram rentabilidade positiva no més de janeiro, SendO assim,
recuperando-se do péssimo desempenho de dezembro. Para as d d
commodities, houve valorizagdo no setor energético, ada a

desvalorizagao das agricolas e metadlicas. co nj untura

Nos EUA, houve nova reuniao do FED, que manteve a taxa de juros : :
entre 2,25 e 2,50%, afirmando um tom mais dovish — dando |nternaC|Ona| de
indicios .de que podemos estar camlnhz?mdo~para o f!m do.C|cIo de |ncertezas’

alta de juros, resultando em desvalorizagao do doélar diante as

principais moedas desenvolvidas e emergentes. Na area permanecemOS
econdmica, houve a divulgagao de um PMI bem abaixo do
esperado e a criagao de 312 mil vagas em dezembro, resultado CaUtGIOSOS,

70% maior que o previsto pelos analistas. mas atentOS ‘aS

A Europa segue uma trajetoria de lenta retomada do crescimento .
econdmica. Ja a China, apresentou o menor crescimento desde a OpOrtunldadeS
crise econdmica, assim como um PMI abaixo do esperado. que o mercado

Sendo assim, dada a conjuntura internacional de incertezas, interno esta'
permanecemos cautelosos, mas atentos as oportunidades que o

mercado interno esta propiciando. prop iciando.”

LEITURA RECOMENDADA

O livro sugerido deste trimestre é 20 for Twenty, escrito pela
gestora AQR Capital Management. O livro da gestora AQR, uma das
principais gestoras quantitativas do mercado, que é uma
coletanea de trabalhos cientificos desenvolvidos ao longo dos
ultimos 20 anos que exploram sua filosofia de investimentos. O
livro esta disponivel gratuitamente no site da gestora no link:
https://www.aqr.com/Insights/Research/Book/20-for-Twenty

{

AC2 Investimentos

A presente instituicao aderiu a0 Este material foi preparado em conjunto pela AC2 Investimentos Ltda. (“AC2 Investimentos”) e tem carater meramente informativo, no se constituindo em
Cdigo ANBIMA de Regulacso oferta de venda de cotas dos fundos geridos e ndo considerando objetivos de investimento ou necessidades individuais e particulares. A AC2 Investimentos
4 e Melhores Praticas para os - L . . ) . . .
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 anélise especifica, personalizada antes de sua decisao sobre investimentos. Aos investidores é recomendada a leitura
e ——

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 s&o adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao
capital aplicado e a consequente obrigagéo 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 nao
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

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 0.89 -0.48 -7.48 105.03
CDI 0.58 0.47 0.53 0.52 0.52 0.52 0.54 0.57 0.47 0.54 0.49 0.49 6.42 49.59
2019 3.75 3.75 690.16  112.71
CDI 0.54 0.54 50.40

Caracteristicas Gerais Histograma de Retornos diarios (%

Aplicagao Minima R$ 1,000.00 400
Movimentagdo minima R$ 1,000.00 350 340
Saldo Minimo R$ 1,000.00 300
Cota de aplicagéo D+1 250
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 2
Taxa de saida antecipada - 0 3 10 L 2
Benchmark 100% CDI (-281%, 241%) (-2.00%, -1.60%] (-1.20%, -0.80%) (0.40%, 0.00%] {0.40%, 0.80%] i (201%, 240%]
[EE TRt (-2.41%, -2.00%] {-1.60%, -1 20%] {-0.80%, -0.40%] {0.00%, 0.40%] (0.80%, 1.21%] 161%, 201%)] >2.40%
Data de Inicio 02/02/15
Volatiidade histrica (40 dias
Cota Fechamento do més 2.89128 35.00%
PL Fechamento do més 13,545,111 30.00%
PL Médio (ult. 12 meses) 22,593,587
25.00%
Retorno Ultimos 12 meses 0.29 6.38 4.55 20.00%
Estatisticas Retorno Qtde %
Meses Positivos 37 77.1% 15.00%
Meses Negativos 1 22.9% 10.00%
Meses acima do benchmark 29 60.4%
Meses abaixo do benchmark 19 39.6% 5.00%
0.00%
VaR N&o Paramétrico 95% (diario em % PL) 0.58% R R R R b R AR bR R R Aol e ke e e e e R R R R
e : 5S35 00538 SE5BE5 00558 C 550559853353 55m558855%¢
Volatilidade Anualizada’ 5.58% R E2T R0 20 R ERE2TRARO 20 R2ERE2ZTRAC LT REETEATRAS2T S
Classificagdo 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
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 sdo 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 conversao de cotas, objetivo, politica de investimentos, publico

alvo, indice de idade e outras 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. N&o 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, néo ha garantia de completa eliminagéo da possibilidade de perdas para o fundo e para o A presente instituicio aderiu ao

investidor. Este fundo pode estar exposto a Codigo ANBIMA de Regulacdo

fundo. A AC2 INVESTIMENTOS adot: litica d icio de direito de vot blei disciplit ipic de 6 a itéri e te brigaté icio do direito d to. Tal € elhOfeS PTéIiCaS para 0s
undo. adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias, que disciplina os principios gerais, o processo decisdrio e quais séo as matérias relevantes obrigatérias para o exercicio do direito de voto. Tal | F -
ANBIMA 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.

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 |
que podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cofistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado & a consequente obrigag@o do cotistas de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do

* pos-cotizagdo
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Rentabilidades
. Desde
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano % CDI inicio
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 1.06 1.00 1.16 1.05 1.1 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 -1.54 -6.10 3.47 -0.59 -0.35 -4.82 1.86 -5.81 -90.40 39.72
CDI 0.58 0.47 0.53 0.52 0.52 0.52 0.54 0.57 0.47 0.54 0.49 0.49 6.42 47.55
2019 7.10 7.10 1306.70 49.64
CDI 0.54 0.54 48.35

Caracteristicas Ger:

Aplicagao Minima R$ 5,000.00
Movimentagao minima R$ 1,000.00
Saldo Minimo R$ 1,000.00
Cota de aplicagao D+0
Cota de resgate D+30
Liquidagéo do Resgate D+1*
Taxa de administragéo (a.a.) 2.00%
Taxa de performance 20% que exceder o benchmark
Taxa de saida antecipada -
Benchmark 100% CDI
Data de Inicio 18/03/15
Cota Fechamento do més 1.49638
PL Fechamento do més 80,076,874
PL Médio (ult. 12 meses) 87,037,476
Retorno Ultimos 12 meses -5.45 6.38 -85.42

Meses Positivos 28 59.6%

Meses Negativos 19 40.4%

Meses acima do benchmark 26 55.3%

Meses abaixo do benchmark 21 44.7%

VaR Nao Paramétrico 95% (diario em % PL) 1.28%

Volatilidade Anualizada’ 12.27%

Classificagdo ANBIMA Multimercado Livre
Gestéo: AC2 Investimentos LTDA
Administrador: BTG Pactual
Custodiante: BTG Pactual
Auditor: Ernest & Young
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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 relag&o 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 e outras

relevantes deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado néo 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 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, néo ha garantia de completa eliminag&o da possibilidade de perdas para o

fundo e para o investidor. Este fundo pode estar exposto a significativa concentragéo em ativos financeiros de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos dal 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 decisdrio e quais séo as matérias relevantes

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

Fundos de Investimento.
obrigatérias 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 A N B I M A

nem distribui cotas de Fundos de investimentos. Este fundo pode ter suas cotas comercializadas por vérios distribuidores, o que pode gerar diferengas de horarios e valores minimos para aplicagao ou resgate, e telefones para D —— ]
atendimento 2o cliente. Verifique se a liquidagao financeira e conversao dos pedidos de resgate deste fundo ocorrem em data diversa do respectivo pedido.

* pos-cotizagéo

" Janela de 252 dias
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Rentabilidades
. Desde
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano inicio
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 3.32 4.20 47.31
Ibovespa 11.14 0.52 0.01 0.88 -10.87 -5.20 8.88 -3.21 3.48 10.19 2.38 -1.81 15.03 43.60
2019 10.49 10.49 62.77
Ibovespa 10.82 10.82 59.14

Caracteristicas Gerais Histograma de Retornos diarios (%)

Aplicagdo Minima R$ 1,000.00

Movimentag&o minima R$ 1,000.00

Saldo Minimo R$ 1,000.00

Cota de aplicagédo D+1

Cota de resgate D+30

Liquidagéo do Resgate D+3*

Taxa de administragéo 2.00% Tx. Adm. Max. 2.30%

Taxa de performance 20% que exceder o benchmark

Taxa de saida antecipada - 1 2
Benchmark 100% Ibovespa (-240%, -1.94%) (-148%, -1L02%) 1-0.56%, 0.10%] 10.36%, 0.82% n2m%, 174m) (2.20%, 2.66%] (2.12%, 3.58%]

Data de Inicio 10/11/16 e fre e e (e e e e e e
Cota Fechamento do més 1.62769 30.00%

PL Fechamento do més 6,837,687

PL Médio (ult. 12 meses) 7,847,358 25.00%

Retorno %) Fundo Ibovespa % |bov. 20.00%

Retorno Ultimos 12 meses 3.51 14.70 23.88

15.00%

Meses Positivos 18 66.7%

Meses Negativos 9 33.3% 10.00%

Meses acima do benchmark 15 55.6% 5.00%

Meses abaixo do benchmark 12 44.4%

0.00%

VaR Nao Paramétrico 95% (diario em % PL) 2.02% O N Y S NN SR S SV SN SIS S SR 4
Volatiidade Anualizada’ 19.31% F TG IS T S TGS
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 Pactual
Custodiante: BTG Pactual Usando uma estratégia descorrelacionada com os principais indicadores de mercado, o fundo busca o maior

Auditor: Ernest & Young alpha em relagé@o 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 decisao de i Fundos de ir n&o s&o g: tidos pelo i 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 informagGes s obre converséo de cotas, objetivo, politica de investimentos, publico alvo,
indice ivo de ili e outras 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 administrago e de performance, mas bruta de impostos. Nao 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 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 A presente instituicdo aderiu ao
o investidor. Este fundo pode estar exposto a significati &0 em ativos iros de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos dai recorrentes. Este fundo se utiliza de ¢ Cédigo ANBIMA de Regulagio
estratégias que podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigag&o do cotistas de aportar recursos adicionais para cobrir e Melhores Praticas para os
0 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&0 as matérias relevantes obrigatorias para o exercicio do ANBIMA Fundos de Investimento.

direito de voto. Tal politica orienta as decises do gestor em assembleias de detentores de ativos que confirmam aos seus titulares o direito de voto. A AC2 INVESTIMENTOS n&o 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 aplicag@o 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.
* pos-cotizagio

* Janela de 252 dias
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