Absolute Vertex | agosto 22 ABSOLUTE

Estratégia 2013-2014 2015-2016 2017 2018 2019 2020 2021 Jul Ago 2022 Since Inception
Juros -2,16% -0,12% 16,04% 3,79% 2,56% 4,51% 1,29% -0,34% 1,10% 8,02% 38,02%
Direcional -2,01% -0,69% 15,15% 4,03% 2,44% | 3,61% -0,19% -0,28% 0,31% 7,17% 32,35%
Inclinacéo 0,10% 0,09% 0,16% 0,17% 0.26% 0,01% -0,05% 0,00% 0,00% 0,00% 0,74%
Inflagdo -0,25% -0,03% 0,67% -0,38% -0,14% | 0,85% 1,52% -0,06% 0,79% 0,80% 3,05%
Moedas 5,28% 10,76% -0,77% 1,55% -1,56% 1,49% -1,08% 0,01% 0,19% 0,75% 17,00%
Real 2,07% 7,37% 0,55% 1,80% -0,34% | -0,10% -0,81% 0,00% -0,03% 0,10% 10,90%
Outras 3,45% 3,17% -1,31% -0,25% -1,21% | 1,58% -0,28% 0,01% 0,21% 0,65% 5,82%
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% -0,61% 1,64% 2,66% 18,82%
Direcional 2,41% -1,03% -1,39% 0,45% 3,88% -1,61% 6,52% -0,44% 1,08% 2,50% 12,01%
Long Short/outros 4,59% -2,43% -0,07% 1,54% 112% | 0,26% 0,93% -0,17% 0,56% 0,16% 6,13%
Valor Rel. 1,85% -0,43% 0,00% 0,48% 2,29% -0,84% -0,12% -0,40% 0,16% 1,50% 4,77%
Outros 1,45% 6,22% -0,01% 2,27% -0,32% -0,07% -0,07% 0,04% 0,00% 0,00% 9,70%
Caixa 13,61% 28,52% 9,87% 6,03% 5,18% | 2,31% 3,95% 1,06% 1,16% 7,75% 105,03%
Taxas e custos -5,24% -5,54% -4,19% -3,62% -2,84% | -2,18% -3,02% -0,17% -0,47% -3,54% -26,52%
Absolute Vertex* 22,75% 37,18% 19,47% 12,94% 1o,4o%i 3,81% 8,40% -0,42% 3,77% 17,76% 232,43%
CDI 13,68% 29,09% 9,93% 6,42% 5,96% | 2,75% 4,42% 1,03% 1,17% 7,75% 110,31%
% CDI 166% 128% 196% 202% 174% | 139% 190% - 323% 229% 211%

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

RESUMO DO MES

Ao longo de agosto o mercado revisitou a leitura de que o Fed poderia ser mais leniente com a
inflacdo, percepcdo que se tornou dominante em julho, quando, apds aumentar os juros em 75
bps, o Fed pareceu sinalizar uma fungéo de reacdo mais equilibrada entre inflag@o e atividade,
levando o mercado a precificar uma taxa terminal mais baixa e cortes ja no inicio de 2023.
Comentamos na carta anterior que a sinalizagdo nos pareceu demasiadamente precoce em face
do problema inflaciondrio corrente e prospectivo. Na sequéncia, o discurso da autoridade
monetdria foi ajustado e as taxas futuras se elevaram novamente, acompanhada de queda de
ativos de risco, mormente bolsas.

A contracdo das condicdes financeiras - observada no més - é condigdo necessdria para mitigar
a inflagdo, que se encontra em patamar extremamente elevado, sendo esse o tema que ancorou
as posicoes do fundo em diversos momentos do ano corrente. O cendrio da inflagéo ceder com
apertos moédicos na politica monetdria segue com baixa probabilidade, principalmente ao
observarmos a resiliéncia do crescimento da economia americana.

Na Europa, a dependéncia do gds russo gera uma conjuntura de possivel racionamento de
energia durante os meses de inverno, quando o gds disponivel poderd ser direcionado ao
aquecimento residencial em detrimento do uso industrial. Mesmo com esses impactos deletérios
na atividade, a inflagdio elevada e persistente levard o BCE a seguir com o movimento de alta dos
juros, com possibilidade de um préximo movimento de 75 bps.

Na Asia, a China segue com o setor imobiliario claudicante, ao mesmo tempo em que a baixa
taxa de vacinagdo ndo permite o pais se desvencilhar da pandemia. Quase como um coroldrio, a
atividade tem ficado aquém do esperado.
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Em linhas gerias, a inflac&o global teve surpresas altistas nas ultimas divulgagdes. E bem
verdade que a queda do prego das commodities pode gerar algum alivio - que tende a ser
tempordrio j& que o custo da energia deve se manter elevado e o clima desfavordvel tende a
pressionar os precos de alimentos. Se de fato houver racionamento industrial na Europa,
poderemos ter pregos de bens industriais também pressionados. Como resultado, os juros no
mundo inteiro tendem a continuar pressionados, a despeito dos dados de desaceleragéo em
economias importantes.

No Brasil, o PIB do segundo trimestre surpreendeu positivamente, registrando variagéo de 1,2%
contra o primeiro trimestre, na série livre de sazonalidade. O resultado pode ser creditado &
diversos estimulos fiscais e parafiscais que foram concedidos no primeiro semestre. Com o
auxilio Brasil, o PIB do terceiro trimestre deve se manter marginalmente positivo, contribuindo
para um crescimento anual de 2,5% em 2022. Para 2023, continuamos mais negativos projetando
uma queda de 0,5%.

No campo inflaciondrio, tivemos muitas surpresas positivas. As desoneragdes de impostos
somadas & melhora do ambiente externo resultaram em quedas expressivas de combustiveis no
mercado doméstico. Além disso, houve também queda do preco de alimentos para além dos
efeitos sazonais, fruto da reducdo do preco das commodities no mercado internacional e de
efeitos climdticos favordveis durante o inverno no pais. Dessa maneira, reduzimos
significativamente a nossa previsdo de IPCA para 2022 (5,7%) e para 2023 (5,0%).

Destarte, tivemos inflagéo para baixo e crescimento para cima, ambos por efeitos transitérios,
confundindo a leitura do cendrio para a politica monetdria doméstica. O préprio Banco Central
parece considerar esses efeitos, ainda que explicitamente dé mais peso & queda da inflagdo, uma
vez que decidiu reformular o horizonte relevante de forma a cortar prematuramente o ciclo de
alta de juros. Dessa maneira, os juros devem permanecer no patamar atual de 13,75% pelos
préximos trimestres, ainda que haja a possibilidade de um ciclo de queda no inicio de 2023, a
depender da conjuntura.

Em termos de posigéo, ainda que ndo tenha havido mudancgas relevantes de fundamentos no
cendrio global, houve relevante mudanga de leitura e precificagdo - volatilidade esperada nos
niveis de pregos atuais. Com essa leitura, o fundo tem adotado uma postura mais tatica e elevou
a tomada de risco ao longo do més, capturando o aperto das condi¢des financeiras e seus
reflexos na alta das Treasuries, na queda do S&P e no fortalecimento do délar. No cendrio
domeéstico, capturou a queda da inflagdo e, em menor escala, a alta da bolsa.

O fundo segue ajustando o tamanho das suas posi¢gdes de forma dindmica, mantendo como
principais riscos posicdes tomadas em taxas de desenvolvidos, vendidas em bolsa americana e
compradas em délar, principalmente contra o CNH e Euro. No mercado local, carrega uma
carteira de agdes e posigdes tomadas em juros reais.
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POSICOES ATUAIS

Bolsas

Vendido em bolsas:
- Vendido em bolsa US
 Net comprado bolsa BR

* 3% bruto em pares L&S
* 4% comprado em eventos corporativos

Juros

« Tomado em juros nominais US

+ Vendido em inflagdo BR
« Tomado em juros reais BR

Moedas

Comprado em USD:
« Comprado em USD x EUR e CNH
+ Vendido em USD x BRL

Trata-se de material de divulgagéo cujas informagées séo de cardter exlusivamente informativo. A Absolute ndo realiza distribuicéo de cotas. Para isso, contate um distribuidor autorizado. A rentabilidade passada
ndo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada néo ¢ liquida de impostos e de taxa de saida. Fundos de investimento néo contam com a garantia do administrador, do gestor da carteira,
de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo garantidor de créditos - FGC. Para avaliagéo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a andlise de, no minimo, 12 meses. Descrigéo do
tipo ANBIMA disponivel no Formulario de Informagdes Complementares. Leia o Prospecto, o Formulario de Informagdes Complementares, Lamina de Informagées Essenciais e o Regulamento antes de investir. O
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aos seus cotistas tratamento tributdrio aplicavel aos fundos de renda variavel. Para os demais fundos, ndo ha garantia de que o fundo terd tratamento tributério para fundos
de longo prazo. “PL Médio” ¢ a média aritmética do patriménio liquido do fundo nos ultimos 12 meses ou desde sua constituig@o, se mais recente. Os retornos para o MES, ANO,
12 MESES e DESDE O INICIO, s&o as rentabilidades apuradas diariamente do periodo citado até a data constante nesse material. Administrador: BNY Mellon Servigos
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