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Estratégia 2013-2014 2015-2016 2017 2018 2019 2020 2021 Fev Mar 2022 Since Inception
Juros -2,16% -0,12% 16,04% 3,79% 2,56% 4,51% 1,29% 0,93% 4,23% 5,26% 34,49%
Direcional -2,01% -0,69% 15,15% 4,03% 2,44% 3,61% -0,19% 0,93% 4,23% 5,26% 29,98%
Inclinacé@o 0,10% 0,09% 0,16% 0,17% 0,26% 0,01% -0,05% 0,00% 0,00% 0,00% 0,74%
Inflagcé@o -0,25% -0,03% 0,67% -0,38% -0,14% 0,85% 1,52% 0,00% 0,00% 0,00% 2,24%
Moedas 5,28% 10,76% -0,77% 1,55% -1,56% 1,49% -1,08% 0,00% 0,19% 0,23% 16,40%
Real 2,07% 7,37% 0,55% 1,80% -0,34% -0,10% -0,81% 0,02% 0,21% 0,28% 11,10%
Outras 3,45% 3,17% -1,31% -0,25% -1,21% 1,58% -0,28% -0,03% -0,01% -0,06% 5,08%
Volatilidade -0,28% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -0,28%
Bolsa 7,10% -3,45% -1,47% 1,99% 5,04% -1,36% 7,50% -0,24% 0,45% -0,05% 15,69%
Direcional 2,41% -1,03% -1,39% 0,45% 3,88% -1,61% 6,52% -0,38% 0,44% -0,23% 9,04%
Long Short/outros 4,59% -2,43% -0,07% 1,54% 1,12% 0,26% 0,93% 0,14% 0,00% 0,18% 6,15%
Valor Rel. 1,85% -0,43% 0,00% 0,48% 2,29% -0,84% -0,12% 0,29% 0,83% 1,11% 4,37%
Outros 1,45% 6,22% -0,01% 2,27% -0,32% -0,07% -0,07% -0,01% 0,00% -0,03% 9,66%
Caixa 13,61% 28,52% 9,87% 6,03% 511% 2,31% 3,95% 0,74% 0,89% 2,50% 94,91%
Taxas e custos -5,24% -5,54% -4,19% -3,62% -2,84% -2,18% -3,02% -0,26% -1,27% -1,69% -25,11%
Absolute Vertex* 22,75% 37,18% 19,47% 12,94% 10,40% 3,81% 8,40% 1,45% 5,31% 7,36% 203,09%
CDI 13,68% 29,09% 9,93% 6,42% 5,96% 2,75% 4,42% 0,76% 0,93% 2,43% 99,93%
% CDI 166% 128% 196% 202% 174% 139% 190% 192% 573% 303% 203%

*de inicio até 16/03/15 resultados e PZL do Absolutre Hedge x2. Posteriormente, resultados e P&L do Absolute Vertex

RESUMO DO MES

Em margo os mercados seguiram em compasso com o més anterior, quando a escalada do
conflito entre Rissia e Ucrdnia encontrou um cendrio global j& com importantes gargalos de
oferta, inflagd@o elevada e Bancos Centrais em processo de alta de juros, ou na iminéncia de alta.

Haviamos comentado que, a despeito da baixa visibilidade dos desdobramentos do conflito,
poderiamos inferir um quadro global de maior inflagéo e de desaceleragdo da atividade, tdo mais
relevantes quanto for sua durag@o. O impacto mais imediato se fez mais evidente nas
commodities, em especial as com protagonismo russo na producdo, como petréleo e gds natural.

Diante desse quadro, o Fed, apés conduzir o mercado para uma primeira elevagdo de juros de 25
bps em fungéo de preocupagdes com a atividade global, demonstrou na margem grande
preocupacgdo com a inflagdo, sinalizando um ciclo mais répido de juros e abrindo a porta para
altas de 50bps nas proximas reunides. O mercado respondeu com significativa elevagéo na curva
de juros americana, movimento que, acreditamos, deve persistir. A taxa terminal indicada por
grande parte do FOMC ainda nos parece insuficiente para gerar convergéncia da inflagdo & meta.

A inflag@o também vem surpreendendo para cima na Europa, colocando pressdo sobre a politica
ainda bastante acomodaticia do BCE. No entanto, ainda ndo hd sinais de pressdo de saldrios
como nos EUA, o que possibilita um ciclo mais suave de aperto monetdrio. Ainda assim, os riscos
s@o de aperto mais rédpido do que o atualmente precificado pelo mercado.

No Brasil, o Copom optou por indicar o possivel fim do ciclo de aperto monetdrio na préxima
reunido, quando a Selic deve atingir 12,75%.
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Para respaldar essa indicagdo, o BCB formulou um cendrio alternativo ligando diretamente as
previsdes de juros ao preco do petréleo em reais e incorporou ao seu cendrio expectativas
deterioradas o suficiente para tornar diminuta a possibilidade do movimento de alta se ampliar -
ainda que julguemos que os fundamentos devam ir nessa diregdo.

Sob a 6tica da atividade econdmica, houve um impulso fiscal recente, fruto de uma arrecadagdo
acima da expectativa a nivel federal e estadual e da apreciagdo das commodities. Revisamos
para cima nossas projecdes de crescimento para 2022 que hoje se encontram em +0,2%. De
qualquer maneira, ainda esperamos desaceleragdo no segundo semestre de 2022, quando
teremos o efeito contracionista da politica monetdria.

Em termos de resultado, o fundo apurou ganhos relevantes nas posi¢cdes tomadas em juros
americanos curtos e intermedidrios. Posi¢cdes locais, uma tomada em juros nominais - em parte
com hedge comprado no real - e outra aplicada em juro real longo também contribuiram
positivamente. O livro de bolsa trouxe ganhos, especialmente via a carteira de agdes locais
contra indice, bem como o livro de moedas, onde o destaque foi a compra de BRLxUSD.

O fundo aumentou o risco em juros americanos no inicio do més e veio reduzindo nas dltimas
semanas conforme ganhos foram apropriados. Essa posigéo foi mantida, porém em menor
tamanho. Em moedas o fundo estéd com uma posigéo comprada em BRLXUSD enquanto em
bolsas, hé exposigéo neutra em Brasil e pequena exposigéo vendida - operada de forma tética -
no mercado americano.

POSICOES ATUAIS

Bolsas Moed
- Vendid bolsas: oedas

endido em botsas - Vendido em USDXBRL
- Net vendido em bolsa americana - Vendido em USDxAUD

- Net zerado em bolsa brasileira

+ 8% comprado em eventos corporativos
*+ 2% bruto em pares L&S

Juros

+ Tomado em juros nominais curtos US

« Aplicado em juros reais longos BR
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