AP COMENTARIO MENSAL

ABRIL/2022
MULTIMERCADO MES AND 12 MESES 24 MESES 36 MESES

AC2 All Investors 0.36% 3.46% 4.17% 9.55% 5.79%
Benchmark (CDI) 0.83% 3.28% ?.09% 9.39% 15.10%

AGOES MES ANO 12 MESES 24 MESES 36 MESES

AC2 All Equities (2.47%) (0.30%) (4.91%) 19.95% (6.54%)
Benchmark (Ibovespa) (10.10%) 2.91% (10.15%) 29.71% 12.15%

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

A volatilidade dos mercados internacionais continuou bem alta ao longo do més de
abril. Apesar disso, o portfdlio dos nossos fundos mostrou resiliéncia ao fechar o
més com quedas inferiores aos indices de referéncia. Inclusive, o AC2 All Investors
demonstrou retornos positivos. Entre as principais contribuintes temos 3R
Petroleum, Kepler Weber e Unipar. Ja entre as principais detratoras temos Eternit,

Bradesco e Portobello.

Para ilustrar o movimento de alguns ativos no més, no mercado americano, o S&P
500 caiu -8.8%, o Nasdaq 100 caiu -13.4%, o délar se fortaleceu significativamente
contra outras moedas no geral e a 7reasuryde 10 anos subiu 60 pontos-base para
2.96%, levando os juros reais praticamente de volta ao patamar positivo. No Brasil,
o lbovespacaiu-10.1%, 0 SMLL (Small caps] caiu -8.4% e o cdmbio voltou ao patamar

de R$ 5,00 por ddlar.

Em nossa visdo, o principal risco neste cendrio é o fortalecimento do ddlar
prevalecer junto a juros basicos mais elevados do que o esperado, o que pode levar

a uma saida de capitais mais expressiva do Brasil. Por outro lado, como temos
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ressaltado em nossas Ultimas cartas, a inflagao global segue alta e impulsionada
pela escassez de recursos gerada por conflitos na Ucrania e politicas anti-Covid na
China. Isto é benéfico para investimento em commodities, de modo que
continuamos com a presenca de tais empresas em carteira. Além disso, o Brasil é
favorecido neste cenario dada a alta concentragao do setor no seu indice de agdes,
o qual continua com um prego/lucro muito baixo (ou seja, em um valuation

atrativo).

EUA - Jurosreais (medidos por bonds indexados a inflagéo)

— 5 anos 10anos ——30ano
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Gréfico 01: Evolugdo da taxa de juros reais dos EUA.
[Fonte FRED | Elaboragdo: AC2 Investimentos)

Com relagdo a constante evolugdo de nosso processo de investimentos, tivemos
progresso significativo neste més com a implementacgao da anélise de price action’

de forma sistematizada ao portfélio dos fundos, como antecipado na ultima carta.

! Price action é o movimento de um ativo ao longo do tempo. Ou seja, estudamos seus movimentos passados para
auxiliar nos movimentos de compras e vendas do portfdlio.
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Basicamente, dividimos a andlise em duas frentes: price action de agbes

especificas e, em separado, do indice Ibovespa.

Na frente das agoes especificas, as agées que apresentam uma tendéncia clara de
baixa sao desinvestidas, conforme definido por parametros que foram testados
previamente. Assim, para que voltem ao portfdlio, é necessario que essa tendéncia
de queda seja alterada por uma tendéncia de alta. Como exemplo pratico, agdes de
metais e mineragao foram desinvestidas neste momento, como CSN, Vale e

Usiminas.

Na frente do Ibovespa, além das ag¢des especificas, quando o indice estd em uma
tendéncia favoravel, a carteira de agées como um todo é posicionada de modo a
capturar movimentos de valorizagao, com o percentual das agées em queda
distribuido para as a¢des em alta; em caso desfavoravel, a carteira toda se torna

mais defensiva, alocando o financeiro das vendas em caixa.

Assim, o portfélio sofrerd menos com quedas do mercado, dada mais esta camada

de protegao para os investidores.

s

E importante ressaltar que o perfil de risco mais baixo do AC2 All Investors
permanece o mesmo, apesar desta implementacgao. Sua composi¢ao continua 30%
em nossa carteira de agdes (a mesma do AC2 All Equities), 5% vendido no délar

contra o real e 5% investido no fator Momentum.

Para o AC2 All Equities, sua posicao segue 100% em nossa carteira de agoes
brasileiras, neste momento com o principal setor sendo o de bancos, seguido por
uma concentragdo balanceada em 6leo e gas, quimico, construgao civil, bens de

capital e utilities.
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Objetivo do Fundo Fundo x CDI
Fundo multimercado livre que tem o objetivo de superar de forma consistente
- - 250 250
seu Benchmark no longo prazo, com meta de volatilidade préxima aos 6%. 240 —CDI 240

——AC2 All Investors

0 fundo tem uma politica de ir i global, principal nos mercados gzg
de agdes, taxas de cdmbios, commodities e juros. 210
200
Para tais alocagdes sdo realizadas andlises fatoriais e macroecondmicas dos 190
ativos que compdem o portfélio 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, veja o regulamento do fundo. 90 o h 66 ® e e oD ® o o o
E i T - T T - R - -

ago-19

nov-19
fev-20

mai-20
nov-20

ago-20

fev-21
mai-21
ago-21

nov-21

230
220
210
200
190
180
170
160
150
140
130
120
110
100
90

fev-22

Rentabilidades

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano [I]:Is:: % 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 1.06 118 111 111 111 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%
col 1.05 1.00 1.16 1.05 111 1.16 111 121 111 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 2.38 123 249 22.68 106.02  261.4%
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 2.95 153 0.85 -1.66 -2.95 0.12 -1.78 161 -0.15 0.50 -2.22 0.89 -0.48 105.03 211.8%
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 -1.74 -0.29 1.65 4.02 15.39 136.58  233.4%
CDI 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%
CDI 0.38 0.29 0.34 0.28 0.24 0.22 0.18 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 2.57 2.18 127.20 181.5%
CDI 0.15 0.13 0.20 0.21 0.27 0.30 0.36 0.42 0.44 0.48 0.59 0.76 4.40 70.06
2022 162 -0.02 147 0.36 3.46 135.05 178.5%
CDI 0.73 0.75 0.92 0.83 3.28 75.64

Caracteristicas Gerais

Aplicagéo Minima R$ 1,000.00 o
Movimentag&o minima R$ 1,000.00
Saldo Minimo R$ 1,000.00 280
Cota de aplicagdo D+1
Cota de resgate D+5 (dteis)
200 188
Liquidagao do Resgate D+1*
Taxa de administragdo (a.a.) 1.75% - Tx. Adm. Méx. 1.90% 150
Taxa de performance (a.a) 20% que exceder 0 benchmark
Taxa de saida antecipada 100 &
Benchmark 100% CDI
Data de Inicio 2-Feb-15 50 5
Cota Fechamento do més 3.19491 0 - L_
PL Fechamento do més 25,647,552 (-1.00%, -0.80%] (-0.60%,-0.40%] (-0.20%, 0.00%] (0.20%, 0.40%] (0.60%, 0.80%] »1.00%
PL Médio (dilt. 12 meses) 25,617,415 <-1.00% (-0.80%,-0.60%] (-0.40%, -0 20%] (0.00%, 0.20%] (0.40%,0.60%] (0.80%, 1.008]
Retorno (%) Fundo cDI % CDI
Retorno Ultimos 12 meses 417 ?.09 58.8% 459
Estatisticas Retorno Otde %
Meses Positivos 57 68.7% 40%
Meses Negativos 26 31.3% 35%
Meses acima do benchmark 48 57.8%
Meses abaixo do benchmark 35 42.2% 30%
VaR Nao Paramétrico 95% (diario em % PL) 0.58%
Volatilidade Anualizada! 5.53% 20%
Classificagao ANBIMA Multimercado Livre 10%
Gestéo: AC2 Investimentos LTDA
Administrador: BTG Pactual 5%
Custodiante: BTG Pactual o
Auditor: KPMG Qog.@ 0\‘\,»"6&,(‘ . @"\'%a“'\'l“'i"?ﬁe“ivy@\ @"\?ﬁ'\?@“i"?’@o\“i ,y"?'\ @”ny@'iqgﬁg&ﬁ aﬂ?\ éfo"ﬁfi‘@;i"ﬁm‘&m’; QV'C‘\ eﬂpﬁ
a leitura cuit do deste fundo de i il e de outros geridos pela AC2 INVESTIMENTOS LTDA (“AC2 INVESTIMENTOS") antes de efetuar qualquer decisao de il i Fundos de i Nao sao g: pelo
do fundo, pela AC2 , por qualquer ismo 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 informagaes s obre conversao de
cotas, objetivo, politica de investimentos, publico alvo, indice ivo de il e outras i ] deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado nao rep! garantia de futuros. A deste fundo
& liquida de taxas de administrago e de performance, mas bruta de impostos.
Qi il neste fundo ap riscos para o il i 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 significati ¢&0 em ativos fi iros de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os Autorregulacio

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 obrigagao do cotistas de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. AAC2 0S adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias, que disciplina os principios
gerais, 0 processo decisério e quais sd0 as matérias relevantes obrigatérias para o exercicio do direito de voto. Tal politica orienta as decisdes do gestor em ias de de ativos que
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 comerciali porvérios distribui 0 que pode

gerar diferengas de horarios e valores minimos para aplicago ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente.
* pés-cotizagdo * Janela 252 du 2Desde ago/17

ANBIMA
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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 o 240
—— AC2 All Equities

230
220

230

0 fundo combina uma estratégia fatorial, market timing e stock picking 220

fundamentados em indicadores proprietérios.

210 210
200 200
Para realizar tais estratégias sdo utilizadas andlises quantitativas e 190 190
qualitativas de todas as empresas que compdem o portfélio. 180 180
170 170
160 160
150 150
140 140
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. 90 90

Rentabilidades

Desde Alpha

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano o
inicio__lbovespa
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 ?.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 1217 -3.77 332 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 7.68 -3.41 67.57 1.86
Ibovespa -3.32 -4.37 6.00 1.94 6.16 0.46 -3.94 -2.48 -6.57 -6.74 -1.53 2.85 -11.93 65.71
2022 2.90 -2.96 2.37 -2.47 -0.30 67.06 -3.47
Ibovespa 6.98 0.89 6.06 -10.10 2.91 ?0.53
Aplicagéo Minima R$ 1,000.00 220
Movimentagado minima R$ 1,000.00 S0 207
Saldo Minimo R$ 1,000.00
Cota de aplicagdo D+1 1»
Cota de resgate D+30 160 145
Liquidagao do Resgate D+2* 140 B
Taxa de administragdo (a.a.) 2.00% - Tx. Adm. Méx. 2.30% 120 s
Taxa de performance (a.a) 20% que exceder o benchmark 100 89
Taxa de saida antecipada - 80 | 71
Benchmark 100% Ibovespa 60 48
Data de Inicio 9-Nov-16 40
-
Cota Fechamento do més 1.67064 o
PL Fechamento do més 30,029,996 (-2.00%, -1.50%] [-1.00%,-0.50%] [0.00%,0.50%] [1.00%,1.50%) > 2.00%
<.2.00% (-1.50%, -1.00%] (-0.50%, 0.00%] (0.50%, 1.00%] (1.50%,2.00%]
PL Médio (ult. 12 meses) 28,382,207
. Fundo Ibovespa Alpha Ibov. Volatilidade histérica (40 dias)
Retorno Ultimos 12 meses -4.91 -10.15 5.24 140%
Meses Positivos 37 59.7% 120%
Meses Negativos 25 40.3%
Meses acima do benchmark 33 53.2% 100%
Meses abaixo do benchmark 29 46.8%
VaR Nao Paramétrico 95% (di4rio em % PL) 1.99%
Volatilidade Anualizada 19.02% 60%
Classificagdo ANBIMA Agdes Livre
Gestdo: AC2 Investimentos LTDA 20%
Administrador: BTG Pactual
Custodiante: BTG Pactual 0%
Auditor: KPMG T T - B - R - - B T~ T~ O T T~ R N BT B B I
E55%388852388858338:8258338885238¢%
a leitura cuit do deste fundo de il i e de outros geridos pela AC2 INVESTIMENTOS LTDA (“AC2 INVESTIMENTOS”) antes de efetuar qualquer decis3o de i i Fundos de il i N30 sdo g { 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 conversdo de cotas,
objetivo, politica de investimentos, pdblico alvo, indice parativo de il eoutras ii ] deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado néo rep garantia de futuros. A il deste fundo é liquida de
taxas de administragao e de performance, mas bruta de impostos.
0i i neste fundo riscos para o idor. 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 significati a0 em ativos fil iros de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos dai AUtDrregUlagéO
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 obrigatdrias para o exercicio do direito de voto. Tal politica orienta as decisdes do gestor em ias de de ativos que 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 Janela de 252 dias



