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RESUMO

Fundos Multimercados Més Ano 12M 24M

AC2 ALL INVESTORS -0,44 11,38 10,24 19,19
AC2 ALL MARKETS 1,22 27,57 22,07 38,84
Benchmark (CDI) 050 418 6,33 1371

Fundo de Agdes Més Ano 12M 24M
AC2 ALL EQUITIES -5,35 29,74 40,75 57,69
Benchmark (1BOV) -0,67 1507 2902 42,30

Para mais informagoes, veja a lamina no final da carta.

O més de agosto foi dificil, o mais volatil de 2019. Os fundos da AC2 tiveram performances
distintas. As perdas vieram da estratégia Valor, em seu beta e alpha, mas foram atenuadas
pelo ganho na estratégia Momentum nos fundos multimercado. Para saber mais sobre
essas estratégias acesse a carta de julho/2019.

A seguir iremos comentar os principais acontecimentos do mercado e detalhar a
performance dos fundos.

MERCADO

Os numeros divulgados ao longo do més continuam a indicar desaceleragao das economias
desenvolvidas. Os PMiIs (indicador das condigGes de negdcio) da manufatura de 14 das 20
maiores economias do mundo estao abaixo de 50 (indicando contragao), incluindo EUA e
China. O comércio global segue desacelerando, acentuado pelos efeitos negativos da guerra
comercial, e 0 mercado questiona a capacidade de atuagao dos Bancos Centrais diante da
proxima crise. Diante disso, a duvida geral é se sera uma desaceleragao ciclica ou uma

recessao.
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*A area sombreada indica os periodos de recessao

Grafico 1 — Taxa do titulo americano de 10 anos menos taxa do titulo de 2 anos (Fonte: FRED, AC2)

Nos EUA, foi divulgado um crescimento de 2% no PIB do 2° trimestre. Em nosso ponto de
vista, um numero positivo considerando o contexto de incerteza global. O crescimento do
PIB é contrastado por uma atividade industrial desacelerando (queda de 0,20% em julho) e
queda do PMI composto (52,6 em julho para 50,90 em agosto).

Esse cenario fez com que os mercados globais fossem bem volateis durante o més. O VIX,
indicador de volatilidade, atingiu a maxima no ano; as Treasurieslongas (titulos do governo
norte americano com vencimento acima de 10 anos) cairam, destaque para a de 30 anos
que caiu abaixo dos 2% a.a pela primeira vez na histéria, e houve inversao na curva de juros
dos titulos de 10 anos com o de 2 anos (indicador que costuma anteceder a recessao norte
americana ), conforme grafico 1.

As declaragdes do presidente do FED reafirmaram o tom mais dovishda politica monetaria,
afirmando que hda novas evidéncias de desaceleragao global, elevando os riscos para a
economia norte americana.

No Brasil, o principal dado do més foi o crescimento do PIB no 2° trimestre (0,4% contra
expectativa de 0,2%). A surpresa foi 0 aumento nos investimentos (+3,2%) que refor¢a a tese
da recuperacao lenta e gradual da economia, puxada pelo aumento dos investimentos da
iniciativa privada e do consumo das familias com menor participacao estatal (o consumo
do governo caiu 1%). Outro destaque positivo foi o quarto més consecutivo de geragao de
vagas positiva (44 mil no més de julho). A recuperagao econémica, as medidas liberais do
governo apos mais de uma década de governos estadistas e a queda dos juros sao fatores
que refletem nossa tese de bu/l market. Apesar do nosso cenario foi um més ruim para os
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ativos brasileiros, prejudicados pelo cenario global, instabilidade politica e contagio da
Argentina que traz mais volatilidade para os mercados emergentes.

GESTAO

Como mencionamos na introdugao da carta, os fundos da casa perderam no fator de
investimento Valor. A carteira /ong caiu devido a exposigao ao setor de commodities e a
short subiu devido a alta das agdes do setor de consumo.

Os fundos AC2 All Markets e AC2 All Investors conseguiram se defender devido a
performance da estratégia Momentum que, de acordo com os nossos backtests, apresenta
bons resultados em momentos de stress de mercado.

O fundo AC2 All Equities sofreu maior queda devido a maior exposi¢ao ao beta de Ibovespa.

Por ultimo, gostariamos de reforgar que nossos fundos sao volateis e drawdowns irao
acontecer. Encaramos esses momentos como uma oportunidade de comprar os ativos mais
baratos. Panico e euforia sado intrinsecos ao ser humano. Mas no longo prazo, com
persisténcia e disciplina, aumentamos a chance de vencermos.

Equipe AC2 Investimentos
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INVESTIMENTOS

Fundo multimercado livre que tem o objetivo de superar de forma 240 240
consistente seu Benchmark no longo prazo, com meta de 230 ——CDI 230
volatilidade préxima aos 6%. 220  ——AC2 All Investors
210
O fundo tem uma politica de investimento global, principalmente 200
nos mercados de agdes, taxas de cambios, commodities e juros. 190
Para tais alocagbes sao realizadas andlises fatoriais e 180
macroecondmicas dos ativos que compdem o portfélio 170
160
150
o
Investidores em geral que busquem performance diferenciada no 120
longo prazo e entendam a natureza dos riscos envolvidos. 110
100
Para maiores detalhes, veja o regulamento do fundo. b 2 E I E *g ‘g 2 3 5 : : : g : g g o‘g g 3 g 3 2 g g 9
&55893885593838558388558938885¢%
Rentabilidades
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano DI:::: % CDI
2015 7.59 17.15 -8.67 6.40 -3.61 13.23 6.23 8.57 1.32 1.76 0.38 59.56 59.56  490.69%
CDI 0.77 1.03 0.95 0.98 1.06 1.18 1.1 1.1 1.1 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 67.93  244.03%
CDI 1.05 1.00 1.16 1.05 1.1 1.16 1.1 1.21 1.1 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 22.68 106.02 261.38%
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 -0.48 105.03 211.80%
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 3.87 1.20 -0.43 2.37 1.18 -0.53 -0.44 11.38 128.36 229.85%
CDI 0.54 0.49 0.47 0.52 0.54 0.47 0.57 0.50 4.18 55.84

Aplicagao Minima R$ 1,000.00 160
Movimentagao minima R$ 1,000.00 148
Saldo Minimo R$ 1,000.00 140
Cota de aplicagéo D+1 120 12
Cota de resgate D+5 (uteis)
Liquidagao do Resgate D+1* 100
Taxa de administragéo (a.a.) 1.75% | Tx. Adm. Max. 1.90% %0 34
Taxa de performance (a.a) 20% que exceder o benchmark &
Taxa de saida antecipada - 60
Benchmark 100% CDI ” 4
Data de Inicio 02/02/15 29
Cota Fechamento do més 3.10393 0 L & 2 [ ] - ; 1
PL Fechamento do més 52,102,606 (-1.00%, -0.80%] (-0.60%, -0.40%] (-0.20%, 0.00%] {0.20%, 0.40%] (0.60%, 0.80%) >1.00%
PL Médio (l]I'l. 12 meses) 16,841,756 £-1.00% (-0.80%, -0.60%] (-0.40%, -0.20%] (0,00%, 0.20%] {0.40%, 0.60%)] 0.80%, 1.00%]
Retorno (%) Fundo CDI % CDI
Retorno Ultimos 12 meses 10.24 6.33 161.77
Estatisticas Retorno Qtde %
Meses Positivos 41 74.5% 8%
Meses Negativos 14 25.5% 7%
Meses acima do benchmark 33 60.0%
Meses abaixo do benchmark 22 40.0% 6%
»
VaR N&o Paramétrico 95% (diario em % PL) 0.58%
Volatilidade Anualizada 5.59% 4%
Classificagdo ANBIMA Multimercado Livre
Gestao: AC2 Investimentos LTDA 2%
Administrador: BTG Pactual 1%
Custodiante: BTG Pactual
Auditor: Ernest & Young 0%
ago-17  out-17  dez17  fev-18 abr-18 jun-18 ago-18 out-18 dez18 fev-19 abr-19  jun-19  ago-19
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 decis&o de Fundos de ndo sa tidos pelo admini 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,

relevantes deste fundo, consulte o dade obtida no passad presenta garantia de resultados futuros. A rentabilidade deste fundo é liquida de taxas de administragao e de performance, mas bruta de

publico alvo, indice ivo d i eoutras

impostos. Nao ha garantia de que este fundo ter o tratamento tributdrio 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.
Oinvestimento neste fundo apresenta riscos para o investidor. Ainda que a AC2 INVESTIMENTOS mantenha sistema de gerenciamento de riscos, néo hé garantia de completa eliminagao da possibilidade de perdas para o fundo e 4 A presente instituicio aderiu ao
para o investidor. Este fundo pode estar exposto a significativa concentrago em ativos financeiros de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos daf recorrentes. Este fundo se utiliza Cédigo ANBIMA de Regulacio

e Melhores Préticas para os
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 so as matérias relevantes obrigatérias para o ANBIMA Fundos de Investimento.

de estratégias que podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigagao do cotistas de aportar recursos adicionais

exercicio do direito de voto. Tal politica orienta as decisGes do gestor em ded de ativos qt fii 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 atendimento ao cliente. ____—

Verifique se aliquidagao financeira e converséo dos pedidos de resgate deste fundo ocorrem em data diversa do respectivo pedido.
*pés-cotizagao

' Janela de 252 dias
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Objetivo do Fundo Fundo x CDI

Fundo multimercado livie que tem o objetivo de superar de forma 190 190
consistente seu Benchmark no longo prazo, com meta de volatilidade 180 ——cDI 180
préxima aos 15%. ——AC2 All Markets
170
0 fundo tem uma politica de investimento global, principalmente nos 160
mercados de agdes, taxas de cambios, commodities e juros. 150
. - ~ . T s 140
Para tais alocagdes sao realizadas andlises fatoriais e
- . - - 130
macroecondmicas dos ativos que compdem o portfélio
120
Publico Alvo 110
Investidores qualificados que busquem performance diferenciada no 100
longo prazo e entendam a natureza dos riscos envolvidos. %0
Para maiores detalhes, veja o regulamento do fundo. 8 A A N 8
PR N I R R O S S 4
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Rentabilidades

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set out Nov Dez Ano [I’:::: % CDI

2015 9.27 9.43 621 1251 2110 1133 645 _ 079 126 _ 1.82 3020 __ 3020 284.70%
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 4515 -0.55 1.94 362 1473 445 022 757 13.87 252 204 _ -1223 1428 54.71%
CDI 1.05 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 -8.69 164 322 1.40 262 059 546 215 593 2081 4834 125.09%
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 3.31 147 272 548 154 6.10 347 059 035 482 1.86 58I 39.72 83.55%
CDI 0.58 0.47 0.53 0.52 0.52 0.52 0.54 0.57 047 0.54 0.49 0.49 6.42 47.55

2019 7.10 8.04 2.06 -0.95 363 3.33 0.62 122 2757 78.25 145.66%
CDI 0.54 0.49 0.47 0.52 0.54 0.47 0.57 0.50 418 53.72

Caracteristicas Gerais Histograma de Retornos diarios desde inicio estratégia core?

Aplicagdo 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

Liquidagao do Resgate D+1*

Taxa de administragao (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 1.78247

PL Fechamento do més 73,251,802

PL Médio (dlt. 12 meses) 77,857,994

Retorno (%) Fundo CDI % CDI

Retorno Ultimos 12 meses 22.07 6.33 348.66

Estatisticas Retorno Qtde %

Meses Positivos 34 63.0%

Meses Negativos 20 37.0%

Meses acima do benchmark 32 59.3%

Meses abaixo do benchmark 22 40.7%

VaR Nao Paramétrico 95% (diario em % PL) 1.48%

Volatilidade Anualizada' 14.16%

Classificagao ANBIMA Multimercado Livre

Gestao: AC2 Investimentos LTDA

Administrador: BTG Pactual

Custodiante: BTG Pactual T
D Ul r B O B R B - B B B S

Auditor: Ernest & Young %ggggiggs;g§§§§§§g§§§§gg‘z%agggi@ga;g;‘zgﬂ

Recomenda-se a leitura cuidadosa do deste fundo de ir d idos pela AC2 INVESTIMENTOS LTDA (“AC2 INVESTIMENTOS") antes de efetuar qualquer decisao de ir i Fundos de nao sa id { do fundo, pela AC2 INVESTIMENTOS,

por qualquer 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 investi piblico alvo, ind d

rentabilidade e outras informagdes relevantes deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros. A deste fundo é liquida de taxas de doede mas bruta de impostos. Nao ha garantia de que este fundo terd 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 de crédito privado.

0 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 4 A presente instituicso aderiu a0

para o investidor. Este fundo pode estar exposto a si &0 em ativos fi de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos dai recorrentes. Este fundo se utiliza de M Cédigo ANBIMA de Regulacio

estratégias que podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a brigagéo do cotistas de aportar dicionais para e Melhores Préticas para os

cobrir o prejuizo do fundo. A AC2 INVESTIMENTOS adota politica d icio de direito de voto em que disciplina os principios gerais, o processo decisério e quais séo as matérias relevantes obrigatdrias para o ANBIMA Fundos de Investimento.

exercicio do direito de voto Tal politica orienta as decisdes do gestor ias de d de ativos q irmam 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 izadas por vari i 0 que pode gerar dif de horérios e valores mi licago ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente. P—— ]

Verifique se a liquidagdo financeira &0 dos pedidos de deste fund em data diversa do respectivo pedido.
* pés-cotizagio
! Janela de 252 dias

2 Desde set/2016



AC2 All Equities FIA INVESTIMENTOS
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Objetivo do Fundo

Fundo x Ibovespa

Fundo de agdes livres com objetivo de gerar ganhos consistentes 220 220
acima do Benchmark no longo prazo. 210 —Ibovespa 210
——AC2 All Equities
200 200
0 fundo combina uma estratégia fatorial, market timing e stock 190
picking fundamentados em indicadores proprietarios. 180
170
Para realizar tais estratégias sao utilizadas analises quantitativas e 160
qualitativas de todas as empresas que compdem o portfélio. 150
140
130
Publico Alvo 120
Investidores em geral que busquem performance diferenciada no 110
longo prazo e entendam a natureza dos riscos envolvidos. 100
P i detalhes, vid | to do fund *
ara maiores detalhes, vide regulamento do fundo.
9 I I S0 ST N - I B BN
RO S R NP R A AR NE N NP AR A

Rentabilidades

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set out Nov Dez Ano [I’:i‘:: Alpha Ibovespa

2016 443 142 003 0.03 1.56
Ibovespa 1.15 -2.71 -1.59 -1.59

2017 12.90 6.91 0,69 -6.19 170 3.64 2.12 2.45 008 593 271 648 4142 4138 16.54
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 1226 1007 1.76 489 239 1247 377 332 420 4731 37
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 10.00 1.98 1.64 6.35  5.88 -0.15 -5.35 2974 91.13 25,88
Ibovespa 10.82 -1.86 -0.18 0.98 0.70 4.06 0.84 -0.67 15.07 65.25

Caracteristicas Gerais Histograma de Retornos diarios (%)

Aplicagdo Minima R$ 1,000.00

Movimentagao minima R$ 1,000.00 e

Saldo Minimo R$ 1,000.00 140

Cota de aplicagao D+1

Cota de resgate D+30 1

Liquidagao do Resgate D+2* 100

Taxa de administragao (a.a.) 2.00% | Tx. Adm. Max. 2.30%

Taxa de performance 20% que exceder o benchmark 80

Taxa de saida antecipada - &

Benchmark 100% Ibovespa

Data de Inicio 10/11/16 40

.

Cota Fechamento do més 1.91127 0

PL Fechamento do més 29,954,993 $-2.00%  (-2.00%, -1.50%] (-1.50%, -1.00%] (-1.00%, -0.50%] (-0.50%, 0.00%] (0.00%,0.50%] (0.50%, 1.00%] (1.00%, 1.50%] (1.50%, 2.00%)| >2.00%
PL Médio (ult. 12 meses) 15,772,725

Retomo (%) Fundo Ibovespa % .
Retorno Ultimos 12 meses 40.75 29.02 140.42 30%

Estatisticas Retorno Qtde %

Meses Positivos 22 64.7% 25%

Meses Negativos 12 35.3%

Meses acima do benchmark 19 55.9% 20%

Meses abaixo do benchmark 15 44.1%

VaR Nao Paramétrico 95% (diario em % PL) 2.30%

Volatilidade Anualizada’ 22.03% 10%

Classificagao ANBIMA Agdes Livre %

Gestao: AC2 Investimentos LTDA

Admlmgtradér: BTG Pactual 0%4\ 2 2 o Q o > R & & & o o o o
Custodiante: BTG Pactual & & & & A & & & & & & & & &
Auditor: Ernest & Young

Recomenda-se a leitura cuidadosa do d fundo de i d idos pela AC2 INVESTIMENTOS LTDA (“AC2 INVESTIMENTOS") antes de efetuar qualquer decisao de ir i Fundos de nao sa id { do fundo, pela AC2 INVESTIMENTOS,
por qualquer 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 investi piblico alvo, ind d
rentabilidade e outras informagaes relevantes deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado nao representa garantia futuros. A deste fundo é liquida de taxas de doede mas bruta de impostos. Nao ha garantia de que este fundo terd 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 de crédito privado.

0 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 A presente instituicso aderiu a0
para o investidor. Este fundo pode estar exposto a signifi &0 em ativos fi de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos dai recorrentes. Este fundo se utiliza de m Cédigo ANBIMA de Regulacio
estratégias que podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a brigagéo do cotistas de aportar dicionais para e Melhores Préticas para os
cobrir o prejuizo do fundo. A AC2 INVESTIMENTOS adota politica d icio de direito de voto em ias, q plina os principios gerais, o processo deciscrio e quais s&o as matérias relevantes obrigatérias para o ANBIMA Fundos de Investimento.

exercicio do direito de voto Tal politica orienta as decisdes do gestor ias de d d irmam 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 izadas por varios distri 0 que pode gerar dif de horérios e valores mi licago ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente. D— ]
Verifique se a liquidagdo financeira &0 dos pedidos de deste fund em data diversa do respectivo pedido.

* pés-cotizagio

1 Janela de 252 dias.
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