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MULTIMERCADO MES ANO 12 MESES 24 MESES
AC2 All Investors 1.21% (4.15%) (3.67%) 0.79%
Benchmark (CDI) 1.12% 5.37% 13.48% 22.43%
A(;f]ES MES ANO 12 MESES 24 MESES
AC2 All Equities 4.51% (3.74%) (18.28%) (22.81%)
Benchmark (Ibovespa) 3.74% (1.27%) (2.71%) (14.17%)

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

0 més de maio foi marcado por uma retomada nos ativos de risco brasileiros — com
destaque aos juros futuros, cuja curva caiu cerca de 86 pontos base este més,
dobrando o movimento de queda desde o inicio de 2023. Entendemos que tal queda
aconteceu por bons motivos: inflagdo mais comportada e diminuigdo da incerteza

fiscal.

Nesse sentido, no més o Ibovespa subiu 3,74% enquanto o SMLL subiu 13,54% —fato
que o fez pela superar o Ibovespa pela primeira vez em muito tempo na visdo anual.
0 indice de small caps é mais sensivel a variagao dos juros tanto pela menor
liquidez quanto por sua composicao, ao ser representado por mais empresas que
atuam na economia local. 0 Ibovespa, por suavez, possui grande peso em Petrobras

e Vale, duas grandes exportadoras de commodities.

Fatores macro foram muito importantes para o movimento de alta observado no
mercado. Ainda assim, nosso processo de investimento é construido para que o
portfélio “surfe” a tendéncia ditada pelo macro sem a necessidade de nds analistas

estimarmos varidveis como juros e cambio.
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Desse modo, destacamos que o Ibovespa entrou no que chamamos de “tendéncia

de alta definitiva”, e isto foi um gatilho sistematico para retirarmos a nossa parcela

de caixa do portfdlio de agdes, o qual era de 47% no fim do més passado. Nossos

fundos estao, portanto, mais alocados em agées neste momento.

Com relagao aos fundamentos, Maio foi marcado pela temporada de resultados das

empresas e, com isso, observamos alguns destaques que afetaram nossa carteira:

Positivo: com margens mais fracas do que os anteriores ocasionadas pela
sazonalidade de projetos especiais em sua receita, a empresa desvalorizou
expressivamente no mercado (-20.63%) e prejudicou nosso portfélio. Contudo,
fechou o més com queda de “apenas” -2,92%, o que mostra que o mercado reage
em excesso muitas vezes e nosso processo capturou também essa volta, pois

mantivemos a posig¢ao dado o prego reduzido indicou um valuation atrativo.

Portobello: também com um resultado mais fraco, refletindo as tendéncias
desfavoraveis do setor moveleiro no ano, a removemos do portfélio apds

revisarmos para baixo nossas estimativas de lucro operacional para a empresa.

Taurus: com uma piora importante nas vendas do mercado doméstico devido a
um projeto de lei que afeta diretamente seu negdcio de vendas de armas, a
empresa divulgou uma queda em suas margens e, com isso, entrou em
tendéncia de queda. Mesmo com perspectiva menos favoravel, continuamos a
enxergar a Taurus como uma empresa eficiente com valuation atrativo, mas o

price action sistematico a colocou para fora do portfélio neste momento.
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= Cury: a construtora postou mais um resultado muito bom, com preservagao de
margens, crescimento e boas perspectivas a frente. Desse modo, nossas
estimativas para lucros operacionais da empresa vém melhorando desde que
comegamos a monitora-la e, com o patamar de valuation recente, a empresa

voltou a carteira.

Como de costume ao final de cada temporada de balangos, com todas as empresas
revisadas por nds, atualizamos o portfélio de agdes a fim de refletir nossa melhor
percepgao para os fundamentos das empresas, sempre combinando va/uationcom

eficiéncia na alocagao de capital.

A seguir a composicao setorial da nossa carteira de agdes, que é replicada na

integra pelo nosso fundo AC2 All Equities.
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Ja nosso fundo multimercado AC2 All Investors permanece com exposi¢ao de 35% a
carteira de agoes e de 0% ao fator de investimentos Momentum. Basicamente, a
estratégia Momentum foi zerada discricionariamente apds uma queda expressiva
do fator — o que até o momento se provou uma decisdo acertada ao observar a

performance dos ativos da estratégia ao longo do més.
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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%. 240 240
B ) ) o 230 ——AC2 All Investors 230
0 fundo tem uma politica de global, principals nos di 220 220
de agdes, taxas de cdmbios, commodities e juros. 210 210
200 200
Para tais alocagdes sao realizadas anélises fatoriais e macroeconémicas dos 190 190
ativos que compdem o portfélio 180 180
170 170
160 160
150 150
140 140
Publico Alvo 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, veja o regulamento do fundo. 90 90
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Rentabilidades

Jan Fev Mar Abr Jul Ago Set Out Nov Ano [::Is:: % CDI
2015 7.59 17.15 -8.67 -3.61 13.23 6.23 8.57 1.32 1.75 59.56 59.56 490.7%
CDI 0.77 1.03 0.95 1.18 1.11 1.11 1.11 1.06 12.14 12.14
2016 013 -4.73 0.84 3.02 1.43 0.04 0.44 -4.19 1.30 2.57 5.25 67.93 244.0%
CDI 1.05 1.00 1.16 1.05 111 121 111 1.05 1.04 14.00 27.84
2017 11.15 6.39 0.02 -6.08 1.36 1.08 2.02 0.99 2.38 1.23 22.68 106.02  261.4%
CDI 1.09 0.87 1.05 0.79 0.80 0.80 0.64 0.65 0.57 9.95 40.56
2018 295 1.53 0.85 -1.66 0.12 -1.78 1.61 -0.15 0.50 2.22 -0.48 105.03  211.8%
CDI 0.58 0.47 0.53 0.52 0.54 0.57 0.47 0.54 0.49 6.42 49.59
2019 3.75 3.87 1.20 -0.43 1.18 -0.53 -0.44 -1.74 -0.29 1.65 15.39 136.58  233.4%
CDI 0.54 0.49 0.47 0.52 0.57 0.50 0.47 0.48 0.38 5.97 58.52
2020 2,03 -1.18 -15.31 4.60 1.41 193 -1.37 -1.61 -1.08 2.73 -6.02 122.34 194.5%
CDI 0.38 0.29 0.34 0.28 0.19 0.16 0.16 0.16 0.15 2.77 62.90
2021 -0.87 -0.79 187 0.92 0.87 0.25 -0.95 -1.49 -1.47 0.69 2.18 127.20  1B81.5%
CDI 0.15 0.13 0.20 0.21 0.36 0.42 0.44 0.48 0.59 4.40 70.06
2022 162 -0.02 1.47 0.36 -3.73 1.10 2.14 0.45 2.51 -1.82 4.73 137.94 151.4%
CDI 0.73 0.75 0.92 0.83 1.03 1.17 1.07 1.02 1.02 12.37 91.11
2023 -2.24 -1.51 -0.97 -0.68 -4.15 128.07 126.3%
CDI 1.12 0.92 1.17 0.92 5.37 101.37

Caracteristicas Gerais

Aplicagdo Minima R$ 1,000.00
Movimentagao 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 administragao (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 e PL Fechamento més (R$)

Cota Fechamento do més 3.09998
PL Fechamento do més 7,756,005
PL Médio (dlt. 12 meses) 12,200,332
Retorno (%) Fundo CDI % CDI

Retorno Ultimos 12 meses -367 13.48 -27.2%
Estatisticas Retorno Otde %
Meses Positivos 66 69.5%
Meses Negativos 29 30.5%
Meses acima do benchmark 53 55.8%
Meses abaixo do benchmark 42 44.2%
VaR Nao Paramétrico 95% (diério em % PL) 0.58%
Volatilidade Anualizada! 5.57%

Caracteristicas do Fundo
Classificagao ANBIMA

Multimercado Livre

Gestao: AC2 Investimentos LTDA
Administrador: BTG Pactual
Custodiante: BTG Pactual
Auditor: KPMG
Recomenda-se a leitura cuidadosa do deste fundo de il

e de outros geridos pela AC2
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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 i publico alvo, indice ivo de il eoutras i

taxas de administragao e de performance, mas bruta de impostos.

0investimento neste fundo apresenta riscos para o investidor. Ainda que a AC2 INVESTIMENTOS mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo hé garantia de completa eliminagdo da possibilidade de perdas

para o fundo e para o investidor. Este fundo pode estar exposto a significati 30 em ativos fi

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
obrigagdo 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 decis6rio e quais &0 as matérias relevantes obrigatérias para o exercicio do direito de voto. Tal politica orienta as decisdes do gestor em
titulares o direito de voto. A AC2 INVESTIMENTOS n&o comercializa nem distribui cotas de Fundos de investimentos. Este fundo pode ter suas cotas

diferengas de horérios e valores minimos para aplicagao ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente.

* pés-cotizagio + Janela 252 du “Desde ago/1?

deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado nio representa garantia de resultados futuros. A rentabilidade deste fundo é liquida de

de renda fixa, de renda variével e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os riscos dai

de ativos que

por vérios di
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Autorregulacao

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
—Ibovespa
Benchmark no longo prazo. 240 P . 240
——AC2 All Equities
. o . . L 230 230
0 fundo combina uma estratégia fatorial, market timing e stock picking 220 220
fundamentados em indicadores proprietérios. 210 210
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
Pdblico Alvo 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
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Rentabilidades

Desde Alpha

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano P
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 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 10.19 238 -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 3.57 236 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 -163 -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 -1.53 285 -11.93 65.71
2022 2.90 -2.96 2.37 -2.47 0.55 -15.09 3.64 7.98 -1.03 2.60 -7.19 -5.21 -14.90 42.60 -30.87
Ibovespa 6.98 0.89 6.06 -10.10 3.22 -11.50 469 6.16 0.47 5.45 -3.06 -2.45 4.69 73.47
2023 3.27 -7.57 -2.94 -0.58 4.51 -3.74 37.27 -33.98
Ibovespa 3.37 -7.49 -2.91 2.50 3.74 -1.27 71.26
Aplicagéo Minima R$ 1,000.00 220
Movimentag&o minima R$ 1,000.00 200
Saldo Minimo R$ 1,000.00
Cota de aplicagdo D+1 180
Cota de resgate D+30 160
Liquidagao do Resgate D+2* 140
Taxa de administragéo (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 1.37275 o
PL Fechamento do més 18,352,637 [-2.00%, -1.50%] (-1.00%,-0.508] [0.00%,0.50%] (1.00%, 1.50%] >2.00%
5-200% (-1.50%,-1.00%] (-0.50%, 0.00%] (0.50%, 1.00%] [1.50%, 2.00%]
PL Médio (dlt. 12 meses) 22,177,999
Retorno Ultimos 12 meses -18.28 -2.71 -15.57 140%
Meses Positivos 43 58.1% 120%
Meses Negativos 31 41.9%
Meses acima do benchmark 35 47.3% 100%
Meses abaixo do benchmark 39 52.7%
VaR Nao Paramétrico 95% (diério em % PL) 1.81%
Volatilidade Anualizadat 17.31% 60%
Classificagéo ANBIMA Agdes Livre
Gestéo: AC2 Investimentos LTDA 204
Administrador: BTG Pactual
Custodiante: BTG Pactual o
Auditor: KPMG IS I2ITIS2999998595883 5553330088888
EF5PEEER5REEEREPERERE 2885028885088 82%
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 i Nao sao 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, péblico alvo, indice comparativo de ilidade e outras i 5 deste fundo, consulte o regulamento. Rentabilidade obtida no passado ndo rep garantia de futuros. A ilidade 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 si ¢&0 em ativos fi iros de renda fixa, de renda variavel e de crédito, inclusive, de poucos emissores, com os Autorregulacdo
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 obrigagio do cotistas de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. AAC2 adota politica de exercicio de direito de voto em assembleias, que disciplina os principios ANBIMA
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. AAC2 INVESTIMENTOS nao comercializa nem distribui cotas de Fundos de investimentos. Este fundo pode ter suas cotas iali por varios distribui 0 que pode

gerar diferengas de horarios e valores minimos para aplicago ou resgate, e telefones para atendimento ao cliente.

* pés-cotizagio + Janela de 252 dias



