- COMENTARIO MENSAL

NOVEMBR0/2021
MULTIMERCADO MES ANO 12 MESES 24 MESES 36 MESES
AC2 All Investors 0.69% (0.38%) 1.57% (2.60%) 9.00%
Benchmark (CDI) 0.59% 3.60% 3.77% 6.87% 13.38%
ACOES MES ANO 12 MESES 24 MESES 36 MESES
AC2 All Equities 1.09% (10.30%) (2.46%) (17.51%) 9.14%
Benchmark (Ibovespa) (1.53%) (14.37%) (6.41%) (5.84%) 13.87%

Para mais informagdes, veja as |laminas ao final do documento.

Em termos de volatilidade, o més de novembro entra para o saldo de meses
marcantes do ano. Apesar do ambiente de instabilidade, nossos fundos

apresentaram um bom desempenho mensal.

Ao passo que, no dia 18 de novembro, 0 S&P 500 renovou sua maxima histérica em
torno dos 4,710 pontos, a nova variante de COVID-19 Omicron divulgada no dia 26
foi suficiente para reintroduzir este fator de risco nos mercados globais de maneira

mais importante e levar o indice a novas realizagdes de lucros.

As informagoes sobre a Omicron ainda sao preliminares. De todo modo, ao
analisarmos os dados disponiveis, acreditamos na correlagao entre novos casos e
regides com menor percentual da populagédo vacinada, como é a realidade da Africa
do Sul. Além disso, a corrida por um novo imunizante foi retomada e os mercados
reagem em consonancia com os reflexos da pandemia em 2020: queda do petréleo
com menor demanda das empresas aéreas e ativos tidos como porto-seguro

valorizando.
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Nossa hip6tese para este cenario é a de que, enquanto ndao houver uma vacina
eficaz frente a nova variante, o mercado permanecera em cautela e reagira como
em uma economia parecida com os recentes tempos de /ockdown — em menor
escala, contudo, pois o inimigo é conhecido e monitoravel. E também possivel a
postergacao nos estimulos monetarios, o que favoreceria ativos de risco — isso é

menos provavel, entretanto, dada aceleragao da inflagao global.

Ainda, temos uma visado construtiva para o petrdleo e empresas do setor, uma vez
que ndo ha perspectiva de novos investimentos em capacidade adicional. Isto nos
leva a uma pressao de oferta uma vez que a demanda se normalize apds a vitdria

sobre a variante recém-descoberta.

Em suma, navegamos nesta incerteza mantendo as prote¢des no indice Ibovespa
como forma de mitigar o risco sistematico. Como temos ressaltado nas ultimas
publicagdes, tais estruturas de opgdes sdo parte fundamental do nosso processo
de investimento e tém sido responsaveis por atenuar as perdas no mercado de

agoes brasileiro.

Com relagdo as empresas brasileiras, temos convic¢do de que estdo sendo
negociadas a multiplos exageradamente baixos e representam uma excelente
oportunidade de investimento. Um multiplo de Preco/Lucro esperado de 7.75 é um
patamar que, com significancia estatistica, costuma exibir excelentes retornos
positivos na sequéncia. Apesar de vislumbrarmos um cenario favoravel, o caminho

ndo sera linear principalmente em fungao das eleigcdes de 2022.

Apés atemporada de resultados do terceiro trimestre, nosso entendimento é de que

a maioria das empresas divulgou nimeros em linha com o esperado, com algumas



- COMENTARIO MENSAL

NOVEMBR0/2021

surpresas negativas no campo de commodities industriais (como mineragdo e

siderurgia) e outras positivas (como nas commaodities agricolas).

Nesse sentido, a nossa carteira de agdes foi devidamente atualizada, tendo como
principais mudancas a menor concentragao no setor de metais com a saida de
Usiminas e Gerdau e um aumento no setor de petréleo com a introdugdo de 3R
Petroleum. Ainda, adicionamos novas camadas de diversificagdo com a introdugao
de Kepler Weber, fabricante de silos agricolas, e Allied, operadora logistica de itens
de tecnologia e informatica. A nova distribui¢ao setorial se da conforme a seguir:

o 3%
B Metais e mineragao 3% 14%

m Construgdo civil

Bens de capital

Oleo e gas 8%
14%
M Bancos
B Quimico
W Utilities 9%

M Papel e celulose

M Proteina 14%
(]

M Financeiro ex-bancos

W Telecom

13%

0 AC2 All Investors permanece com 30% de exposi¢cao a nossa carteira de agdes,
uma pequena posi¢ao vendida no délar contra o real e no fator de investimento
Momentum, além das protec¢des estruturadas de acordo com seu objetivo de risco

mais baixo.
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Objetivo do Fundo Fundo x CDI
Fundo multimercado livre que tem o objetivo de superar de forma consistente

e P 250 250
seu Benchmark no longo prazo, com meta de volatilidade préxima aos 6%. 240 —Col 240

——AC2 All Investors

0 fundo tem uma politica de investi global, principal nos d 230 230
de agdes, taxas de cambios, commodities e juros. 220 220
210 210
Para tais alocagdes sao realizadas andlises fatoriais e macroecondmicas dos 200 200
ativos que compdem o portfélio 130 130
180 180
170 170
160 160
150 150
140 140
Investidores em geral que busquem performance diferenciada no longo prazo e 120 120
entendam a natureza dos riscos envolvidos. 110 110
100 100
Para maiores detalhes, veja o regulamento do fundo. 90 90
2292928888555 2IZTRE2TZT22TR]IL/R/RIIITR
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Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano inicio % CDI
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 59.56 490.7%
col 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 1.43 0.04 0.44 -4.19 1.30 2.57 1.26 5.25 67.93 244.0%
coI 1.05 1.00 1.16 1.05 111 1.16 111 121 111 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%
coI 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%
coI 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 2.3?7 1.18 -0.53 -0.44 -1.74 -0.29 1.65 4.02 1539 136.58 233.4%
coI 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 -161 -1.08 2.73 1.95 -6.02 122.34 194.5%
coI 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 0.65 0.87 0.25 -0.95 -1.49 -1.47 0.69 -0.38 121.514 176.7%
coI 0.15 0.13 0.20 0.21 0.27 0.30 0.36 0.42 0.44 0.48 0.59 3.60 68.78

Caracteristicas Gerais

Aplicagao Minima R$ 1,000.00

Movimentag&o 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 administragéo (a.a.) 1.75% - Tx. Adm. Max. 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 3.01081

PL Fechamento do més 24,985,727 (-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) 25,572,060 <-1.00% (-0.80%, -0.60%] [-0.40%,-0.20%] (0.00%,0.20%] [0.40%, 0.60%) (0.80%, 1.00%]
Retorno Ultimos 12 meses 1.57 3.77 41.6% 45%
Estatisticas Retorno Qtde %

Meses Positivos 56 68.3% 40%
Meses Negativos 26 31.7% 359
Meses acima do benchmark 47 57.3%

Meses abaixo do benchmark 35 42.7% 30%
fisco ] 25t
VaR Nao Paramétrico 95% (diario em % PL) 0.54%

Volatilidade Anualizadat 5.13% 20%

Caracteristicas do Fundo

.
@
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Classificagao ANBIMA Multimercado Livre 10%

Gestao: AC2 Investimentos LTDA

Administrador: BTG Pactual 5%

Custodiante: BTG Pactual 0%

Auditor: KPMG A0 2 2R R R OO 00O OO DD DD DD D DD
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a leitura cui do reg deste fundo de il i e de outros geridos pela AC2 INVESTIMENTOS LTDA (“AC2 INVESTIMENTOS") antes de efetuar qualquer decisao de i i Fundos de i i N30 s3o g: i 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 préprio fundo. Para obter informagdes s obre conversio de

cotas, objetivo, politica de investimentos, publico alvo, indice ivo de ili e outras i

deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado nao rep garantia de futuros. A il deste fundo

éliquida de taxas de administragao e de performance, mas bruta de impostos.
0l i neste fundo riscos para o i { Ainda que a AC2 INVESTIMENTOS mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo hé garantia de completa eliminagao da possibilidade de

perdas para o fundo e para o investidor. Este fundo pode estar exposto a signif i G380 em ativos iros de renda fixa, de renda varivel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os Autorregula géo
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 A N B I M A
consequente obrigagao do cotistas de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. AAC2 INVESTIMENTOS adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias, que disciplina os principios

gerais, 0 processo decisério e quais sio as matérias relevantes obrigatérias para o exercicio do direito de voto. Tal politica orienta as decises do gestor em ias de de ativos que

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 diferencas 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 x Ibovespa

Fundo de agdes livres com objetivo de gerar ganhos consistentes acima do 250 250

Benchmark no longo prazo. ——Ibovespa
240 240
—— AC2 All Equities

0 fundo combina uma estratégia fatorial, market timing e stock picking ;;E ;:z
d ados em indicad proprietarios.
210 210
Para realizar tais estratégias s3o utilizadas analises quantitativas e qualitativas 200 200
de todas as empresas que compdem o portfélio. 190 190
180 180
170 170
160 160
150 150
140 140
poicoavo | 130 130
Investidores em geral que busquem performance diferenciada no longo prazo e 120 120
entendam a natureza dos riscos envolvidos. 110 110
100 100
Para maiores detalhes, vide regulamento do fundo. 920 90
&
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Desde Alpha

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano .
inicio |Ibovespa
2016 -1.13 112 -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 2.45 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 2.39 1.92 -2.25 -3.94 -4.88 -4.91 1.09 -10.30 55.61 -5.50
Ibovespa -3.32 -4.37 6.00 1.94 6.16 0.46 -3.94 -2.48 -6.57 -6.74 -1.53 -14.37 61.11
Aplicagdo Minima R$ 1,000.00 i
Movimentagéo minima R$ 1,000.00
Saldo Minimo R$ 1,000.00 =
Cota de aplicagao D+1 150
Cota de resgate D+30 180
Liquidagao do Resgate D+2* 140
Taxa de administragao (a.a.) 2.00% - Tx. Adm. Max. 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
.
Cota Fechamento do més 1.55613 0
PL Fechamento do més 26,527,971 (-2.00%,-1.50%] (-1.00%,-0.50%] (0.00%,0.50%] [1.00%, 1.50%] >2.00%
PL Médio (. 12 meses) 22,824,990 <-200% (-1.50%,-1.00%] (-0.50%, 0.00%] (0.50%, 1.00%] (1.50%,2.00%]

Retorno Ultimos 12 meses -2.46 -6.41 3.95 140%
Estatisticas Retorno Otde b

Meses Positivos 36 59.0% 120%
Meses Negativos 25 41.0%
Meses acima do benchmark 32 52.5% 100%
Meses abaixo do benchmark 29 47.5%
VaR N&o Paramétrico 95% (diario em % PL) 2.00%
Volatilidade Anualizada® 19.13% 60%
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Caracteristicas do Fundo

Classificagao ANBIMA Agdes Livre
Gestao: AC2 Investimentos LTDA 20%
Administrador: BTG Pactual
Custodiante: BTG Pactual 0%
huditor KPMG BRI L PSRRI OO O DD O DD DD DD DD
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a leitura cui do deste fundo de investimento e de outros geridos pela AC2 INVESTIMENTOS LTDA (“AC2 INVESTIMENTOS") antes de efetuar qualquer decisao de il i Fundos de i i ndo sdo idos pelo ini do
fundo, pela , por qualquer e seguro, ou ainda, pelo fundo garantidor de crédito . Esta modalidade de investimento possui outros custos envolvidos, além das despesas do préprio fundo. Para obter informagdes s obre conversao de cotas,
fundo, pela AC2 T0S, por qualq ismo de seg inda, pelo fundo garantidor de crédito (“FGC”). E dalidade de investi possui Ividos, além das despesas do préprio fundo. Para obter informagdes s obi 30 d
objetivo, politica de investimentos, publico alvo, indice comparativo de ilidade e outras i 5 deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado nao repi garantia de futuros. A ilidade 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 mantenha sistema de gerenciamento de riscos, nao ha garantia de completa eliminagao da possibilidade de perdas
para o fundo e para o investidor. Este fundo pode estar exposto a significativa concentrag&o em ativos financeiros de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos daf Autorregulacio
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 sao 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 iali por vérios distribuit 0 que pode gerar
diferengas de horarios e valores minimos para aplicagao ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente.

* pés-cotizagao 1 Janela de 252 dias



