INVESTINENTOS COMENTARIO MENSAL

MULTIMERCADO MES ANO 12 MESES 24 MESES 36 MESES
AC2 All Investors 0.92% 1.12% 6.40% 0.99% 5.27%
Benchmark (CDI) 0.21% 0.69% 2.15% ?.46% 14.28%
AQflES MES ANO 12 MESES 24 MESES 36 MESES
AC2 All Equities 1.76% 0.12% 29.58% (3.28%) 8.08%
Benchmark (Ibovespa) 1.94% (0.10%) 47.68% 23.39% 38.06%

Para mais informagoes, veja as laminas ao final do documento.

Caros investidores e parceiros, como antecipado em nossa ultima carta, a partir deste més
mudamos o formato de nossa comunicag3o: faremos comentarios mais objetivos, seguidos de

cartas trimestrals mais robustas, publicadas em margo, junho, setembro e dezembro de cada ano.

Ao longo do més abril, nosso time esteve focado em dois pontos principais na gestao
de portfdlio: i) aprimoramento da estratégia Magic Formula, de Joel Greenblatt,

aplicada as agdes brasileiras (baseada no livro The Little Book That Still Beats The

Market) e; i) andlise dos resultados das empresas do primeiro trimestre de 2021.

Em relagdo ao primeiro tépico, em resumo, se trata de uma metodologia que
seleciona empresas em fungdo de determinados indicadores financeiros com foco
em gualidadee retorno e,em seguida, escolhe para a carteira as mais bem colocadas

no ranking ponderado entre os fatores.

0 primeiro destaque foi o sucesso da estratégia ao superar o Ibovespa, com folga, em
diferentes janelas de longo prazo, como os periodos entre 2000 e 2020 e também de
2007 a 2020. Este resultado é valido tanto quando utilizamos dados reportados na
integra, quanto ajustando anualmente os indicadores financeiros de acordo com

fatores nao recorrentes.


https://www.amazon.com.br/Little-Market-Books-Profits-English-ebook/dp/B003VWCQB0/ref=tmm_kin_swatch_0?_encoding=UTF8&qid=1619992465&sr=8-2
https://www.amazon.com.br/Little-Market-Books-Profits-English-ebook/dp/B003VWCQB0/ref=tmm_kin_swatch_0?_encoding=UTF8&qid=1619992465&sr=8-2
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Ainda, mesmo quando consideramos os custos de administragcao e performance
sobre essa estratégia, pudemos observar ganhos robustos acima da média do
mercado — o0 que nos traz convic¢ao de que a implementagao da Magic Formula no
fundo de agdes agregara valor aos nossos investidores com horizonte de
investimento de longo prazo, ou seja, igual ou maior a pelo menos cinco anos. Neste
momento estamos realizando analises adicionais antes de sua implementag&o no

portfdlio.

Sobre os resultados das empresas, ainda é cedo para chegar a uma conclusao, mas
a diretriz é positiva: analisamos aproximadamente 28 resultados e a maioria
reportou em linha ou superior as expectativas dos analistas — em especial, as que
chamamos de ciclicas como Vale, Usiminas e CSN, favorecidas pelo alto preco do

minério de ferro e pela efetividade do repasse dos pregos do ago.

Neste interim, em linha com os dados apresentados no Gltimo més, reforgcamos
nossa posi¢ao otimista com as agdes brasileiras dado que, pela ética do indice

Preco/Lucro, a bolsa, no geral, esta barata.

Arespeito do nosso portfélio de agdes brasileiras, foram feitas pequenas alteragoes.
Em linha com os resultados, adicionamos um peso maior nas a¢des de mineragao e
siderurgia, como CSN, CSN Mineragao e Usiminas. Com isso, a concentragao neste
setor foi de 13% para 20% da carteira. Além disso, permanecemos com 23% no
setor financeiro, 12% em telecom, 6% no setor de proteinas, 8% no setor de
petrdleo e 6% em varejo, como as maiores posi¢des. Isso resume a carteira do AC2

All Equities, além das protecdes.

0 AC2 All Investors permanece com exposi¢ao de 20% as agées, com uma pequena
posicaovendidanoddlarcontrao real,uma pequenaexposi¢ao fatorde investimento

Momentum, balanceando assim as ag6es com perfil Value, e, claro, suas protegoes.
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Fundo multimercado livre que tem o objetivo de superar de forma consistente seu

. -, 250 250
Benchmark no longo prazo, com meta de volatilidade préxima aos 6%. 240 —CDI 240
) ) . o 230 ——AC2 All Investors 230
0 fundo tem uma politica de investimento global, principalmente nos mercados de 220 220
agoes, taxas de cambios, commodities e juros. 210 210
200 200
Para tais alocagdes sao realizadas anélises fatoriais e macroecondmicas dos 190 190
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Investidores em geral que busquem performance diferenciada no longo prazoe 120 120
entendam a natureza dos riscos envolvidos. 110 110
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Para maiores detalhes, veja o regulamento do fundo. 90 90

o

Rentabilidades

Desde Alpha

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano .
inicio Ibovespa

2015 ?.58 17.15 -8.67 6.40 -3.61 13.23 6.23 8.57 132 1.75 0.38 59.56 59.56 490.7%
coI 0.77 1.03 0.95 0.98 1.06 1.18 111 111 111 1.06 1.16 12.14 12.14

2016 0.13 -4.73 0.84 3.02 3.37 143 0.04 0.44 -4.19 1.30 2.57 1.26 5.25 67.93 244.0%
]} 1.05 1.00 1.16 1.05 1.11 1.16 1.11 121 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 22.68 106.02 261.4%
]} 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 -0.48 105.03 211.8%
]} 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

20189 3.75 3.87 1.20 -0.43 2.37 1.18 -0.53 -0.44 -1.74 -0.29 1.65 4.02 15.39 136.58 233.4%
]} 0.54 0.49 0.47 0.52 0.54 0.47 0.57 0.50 0.47 0.48 0.38 0.38 5.97 58.52

2020 2.03 -1.18 -15.31 4.60 1.26 141 1.93 -1.37 -1.61 -1.08 2.73 1.95 -6.02 122.34 194.5%
]} 0.38 0.29 0.34 0.28 0.24 0.22 0.19 0.16 0.16 0.16 0.15 0.16 2.77 62.90

2021 -0.87 -0.79 1.87 0.92 1.12 124.82 194.9%
]} 0.15 0.13 0.20 0.21 0.69 64.03

Caracteristicas Gerais

Histograma de Retornos didrias (%) desde inicio estratégia atual®

Aplicagado Minima R$ 1,000.00

Movimentagdo minima R$ 1,000.00

Saldo Minimo R$ 1,000.00

Cota de aplicagao D+1

Cota de resgate D+5 (dteis)

Liquidagao do Resgate D+1*

Taxa de administragdo (a.a.) 1.75% - Tx. Adm. Méx. 1.90%

Taxa de performance (a.a) 20% que exceder o benchmark

Taxa de saida antecipada -

Benchmark 100% CDI

Data de Inicio 2-Feb-15

Cota Fechamento do més 3.05589

PL Fechamento do més 25,582,028 (-1.00%, -0.80%] (-0.60%, -0.40%] (-0.20%, 0.00%] (0.20%, 0.40%] (0.60%,0.80%] > 1.00%
PL Médio (dlt. 12 meses) 26,407,648 <-1.00% (-0.80%, -0.60%] (-0.40%, -0.20%] (0.00%,0.20%] (0.40%, 0.60%] (0.80%, 1.00%]
Retoro (1 %o

Retorno Ultimos 12 meses 2.15 298.0% 45%
Estatisticas Retorno Qtde %

Meses Positivos 52 Positivos 40%
Meses Negativos 23 Negativos 35%
Meses acima do benchmark 44 Acima CDI
Meses abaixo do benchmark 31 Abaixo CDI 30%
VaR Nao Paramétrico 95% (diario em % PL) 0.72%
Volatilidade Anualizada* 6.87% 20%
Classificagao ANBIMA Multimercado Livre 10%
Gestao: AC2 Investimentos LTDA
Administrador: BTG Pactual 5%
Custodiante: BTG Pactual 0%
Auditor: KPMG qu,»‘“ 2 yf’“ ® P & b@c‘“ ISR bef“ D D S & 6@";0 g g
& ¢ S TS ¢ S TS ¢ TS ¢ S
aleitura cui do deste fundo de investimento e de outros geridos pela AC2 INVESTIMENTOS LTDA (“AC2 INVESTIMENTOS”) antes de efetuar qualquer decisao de i il Fundos de i il nao sao g idos pelo inis 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 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 nao rep! a garantia de futuros. A ili deste fundo é€ liquida de
taxas de administragao e de performance, mas bruta de impostos.
0 investimento neste fundo apresenta riscos para o investidor. Ainda que a AC2 INVESTIMENTOS ha sistema de g¢ it de riscos, ndo ha garantia de completa eliminagao da possibilidade de perdas
para o fundo e para o investidor. Este fundo pode estar exposto a significativa concentragdo em ativos financeiros de renda fixa, de renda varidvel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos dai Autorregula géo
recfarrer:tes. Este. fundo se utiliza de estratég.iz.ls qt{e podem reful(ar em significativas perdas patrimoniais para seu's.cotistas, pold?ndo irjclfjsive acarretar perdas stljperioreslau.ca.pital aplilcac?u.e a cunlsequente A N B I M A
obrigagao do cotistas de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. A AC2 INVESTIMENTOS adota politica de exercicio de direito de voto em que disciplina os gerais, 0

processo decisério e quais sdo as matérias relevantes 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. AAC2 INVESTIMENTOS nao comercializa nem distribui cotas de Fundos de investimentos. Este fundo pode ter suas cotas iali: por vérios distribui 0 que pode gerar
diferengas de horarios e valores minimos para aplicagao ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente.

* pés-cotizagao 1Janela 252 du 2Desde ago/17
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Objetivo do Fundo
Fundo de agdes livres com objetivo de gerar ganhos consistentes acima do
Benchmark no longo prazo.

Fundo x Ibovespa

250 250

~——Ibovespa

240 o 240
= AC2 All Equities

0 fundo combina uma estratégia fatorial, market timing e stock picking ;:g 230
fundamentados em indicadores proprietarios. 210
200
Para realizar tais estratégias sdo utilizadas andlises quantitativas e 190
qualitativas de todas as empresas que compdem o portflio. 180
170
160
150
140
130
Investidores em geral que busquem performance diferenciada no longo prazo e 120
entendam a natureza dos riscos envolvidos. 110
100

Para maiores detalhes, vide regulamento do fundo.

Rentabilidades

Desde Alpha

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano .
inicio Ibovespa
2016 -1.13 1.12 -0.03 -0.03 4.76
Ibovespa -2.14 -2.71 -4.79 -4.79
2017 14.90 6.91 -0.69 -6.19 -1.70 3.64 2.12 245 0.08 5.93 2.71 6.48 41.42 41.38 20.60
Ibovespa 7.38 3.08 -2.52 0.64 -4.12 0.30 4.80 7.46 4.88 0.02 -3.15 6.16 26.86 20.78
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 8.38
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 38.93
2019 10.49 10.00 1.98 -1.64 6.35 5.88 -0.15 -5.35 -0.59 -4.48 3.95 15.38 47.76 117.66 34.85
Ibovespa 10.82 -1.86 -0.18 0.98 0.70 4.06 0.84 -0.67 3.57 2.36 0.95 6.85 31.58 82.81
2020 4.84 -9.37 -41.44 10.68 6.91 5.75 9.57 -6.32 -7.10 -4.01 15.01 8.74 -20.30 73.48 -14.66
Ibovespa -1.63 -8.43 -29.90 10.25 8.57 8.76 8.26 -3.44 -4.80 -0.69 15.90 9.30 2.92 88.15
2021 -4.24 -4.00 7.02 1.76 0.12 73.69 -14.26
Ibovespa -3.32 -4.37 6.00 1.94 -0.10 87.95
Aplicag@o Minima R$ 1,000.00 220
Movimentagao minima R$ 1,000.00 206
Saldo Minimo R$ 1,000.00 200
Cota de aplicagao D+1 180
Cota de resgate D+30 160
Liquidagao do Resgate D+2* 140
Taxa de administragdo (a.a.) 2.00% - Tx. Adm. Méx. 2.30% 120
Taxa de performance (a.a) 20% que exceder o benchmark 100
Taxa de saida antecipada - 80
Benchmark 100% Ibovespa 60
Data de Inicio 9-Nov-16 40
2
Cota Fechamento do més 1.73688 0
PL Fechamento do més 28,318,256 (-2.00%,-1.50%] (-1.00%,-0.50%] (0.00%,0.50%] (1.00%,1.50%) >2.00%
PL Médio (dlt. 12 meses) 26,672,470 <-2.00% (-1.50%,-1.00%) (-0.50%,0.00%) (0.50%, 1.00%) (1.50%,2.00%)
Retorno (4) Fundo__lbovespa _Alpha lbov.
Retorno Ultimos 12 meses 29.58 47.68 -18.11 140%
Estatisticas Retorno Qtde %
Meses Positivos 33 Positivos 120%
Meses Negativos 21 Negativos
Meses acima do benchmark 27 Acima CDI 100%
Meses abaixo do benchmark 27 Abaixo CDI
VaR N&o Paramétrico 95% (diario em % PL) 2.93%
Volatilidade Anualizada! 28.05% 60%

Caracteristicas do Fundo

N
o
3=

Classificagdo ANBIMA Agdes Livre
Gestéo: AC2 Investimentos LTDA 20%
Administrador: BTG Pactual
Custodiante: BTG Pactual 0%
Auditor: KPMG RO )
¢ S >

a leitura cui do deste fundo de investimento e de outros geridos pela AC2 INVESTIMENTOS LTDA (“AC2 INVESTIMENTOS”) antes de efetuar qualquer decisdo de i i Fundos de il i nao sao g: idos pelo ini 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 informagdes s obre converséo de cotas,
objetivo, politica de investimentos, pdblico alvo, indice parativo de ili eoutrasi o deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado nao rep garantia de futuros. A il deste fundo é liquida
de taxas de 3o e de per mas bruta de imp
0il neste fundo ap riscos para o idor. Ainda que a AC2 INVESTIMENTOS sistema de g i de riscos, nao ha garantia de pl iminagao da possibilit de perdas
para o fundo e para o investidor. Este fundo pode estar exposto a significati 30 em ativos iros de renda fixa, de renda varivel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos dai Autorregulacao
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 A N B I M A

obrigagao 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 sdo as matérias relevantes 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 nao comercializa nem distribui cotas de Fundos de investimentos. Este fundo pode ter suas cotas comercializadas por vérios distribuidores, 0 que pode gerar
diferengas de horarios e valores minimos para aplicagao ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente.

* pos-cotizagdo 1 Janela de 252 dias





