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Estratégia 2013-2014 2015-2016 2017 2018 2019 2020 2021 Set Out 2022 Since Inception
Juros -2,16% -0,12% 16,04% 3,79% 2,56% 4,51% 1,29% 1,91% -0,30% 9,75% 40,23%
Direcional -2,01% -0,69% 15,15% 4,03% 2,44% | 3,61% -0,19% 1,48% 0,00% 8,76% 34,31%
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% 0,43% -0,30% 0,92% 3,18%
Moedas 5,28% 10,76% -0,77% 1,55% -1,56% 1,49% -1,08% 1,14% -0,08% 1,82% 18,24%
Real 2,07% 7,37% 0,55% 1,80% -0,34% | -0,10% -0,81% -0,16% -0,03% -0,09% 10,69%
Outras 3,45% 3,17% -1,31% -0,25% -1,21% | 1,58% -0,28% 1,30% -0,05% 1,91% 7,14%
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% 0,03% -0,41% 2,27% 18,37%
Direcional 2,41% -1,03% -1,39% 0,45% 3,88% -1,61% 6,52% 0,07% -0,40% 2,15% 11,64%
Long Short/outros 4,59% -2,43% -0,07% 1,54% 112% | 0,26% 0,93% -0,04% -0,01% 0,12% 6,09%
Valor Rel. 1,85% -0,43% 0,00% 0,48% 2,29% -0,84% -0,12% 0,46% -0,02% 1,95% 5,24%
Outros 1,45% 6,22% -0,01% 2,27% -0,32% -0,07% -0,07% 0,00% -0,01% 0,00% 9,70%
Caixa 13,61% 28,52% 9,87% 6,03% 4,93% | 2,31% 3,95% 1,03% 0,96% 9,91% 108,65%
Taxas e custos -5,24% -5,54% -4,19% -3,62% -2,84% | -2,18% -3,02% -0,79% 0,04% -4,27% -27,07%
Absolute Vertex* 22,75% 37,18% 19,47% 12,94% 1o,4o%i 3,81% 8,40% 3,79% 0,18% 22,43% 245,64%
CDI 13,68% 29,09% 9,93% 6,42% 5,96% | 2,75% 4,42% 1,07% 1,02% 10,02% 114,74%
% CDI 166% 128% 196% 202% 174% | 139% 190% 354% 17% 224% 214%

*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

A economia americana continuou mostrando bastante resiliéncia, dando suporte co Banco
Central para seguir em trajetéria de aperto monetdrio significativo. De fato, na reunido de
novembro, o presidente do Fed indicou que a taxa terminal de juros seria mais elevada do que a
sugerida em comunicagdes anteriores, ainda que possa haver reducdo do ritmo das altas. Em
nossa visdo, os dados recentes e a ratificacéo da funcdo de reacdo do Fed no combate &
inflacdo, ainda geram uma boa assimetria para posicdes tomadas em taxas.

Esse maior aperto monetdrio nos EUA tem relevantes impactos globais. Dentro desse cendrio, a
politica monetdria mais frouxa do Japdo e seu controle de curva de juros apresentam
significativa dissonéncia com o cendrio global, principalmente ao observarmos que a economia
se encontra relativamente forte e com inflagdo em ascensdo. Devemos observar presséo de
desvalorizagdo na moeda e uma potencial mudanga dessa abordagem de politica monetdria.

O diferencial de juros também é um problema na Europa, que passa por pressdes inflaciondrias
mais calcadas em choque de oferta, mas pode ser compelida a elevar os juros para patamares
mais restritivos, mesmo com uma atividade econémica fragil.

Na China, Xi Jinping foi reconduzido & lideranga, mas com a surpreendente substituicdo de
figuras importantes do comité central para a colocag@io de membros de seu nicleo, aumentando
consequentemente sua autonomia para a condugdo da nagdo. Em termos de atividade, seguimos
observando deterioragéo do mercado imobilidrio - seja pelo lado da demanda das familias, seja
pela saude financeira das companhias do setor, além da continua adogdo de lockdowns combalir
o crescimento.



\\\ ABSOLUTE

O contexto internacional de desaceleragdo de atividade, portanto, segue desafiador para o
Brasil, que é particularmente afetado de forma mais aguda pelo canal das commodities. No
plano doméstico, o resultado das eleigdes sem definigdes mais claras de politicas econémicas e,
principalmente, da definicdo da equipe que comandard a Fazenda/Economia ainda limita uma
leitura mais contundente do cendrio, tornando prematura posigdes relevantes em qualquer
direcdo.

Em termos de resultado, o fundo obteve ganho no livro de bolsa local através de uma carteira de
acdes, mas houve detragdo via posicdo vendida em bolsa americana. No livro de juros, houve
ganho na posi¢cdo tomada na parte curta da curva americana e perdas na posigéo vendida em
inflagdo local. Por fim, o livro de moedas teve resultado levemente negativo explicada
principalmente pela posi¢cdo vendida em euro.

O fundo segue operando de forma tdtica sob o cendrio central de aperto das condigdes
financeiras americanas e priorizando alocagdes tomadas em juros nominais do pais. A utilizagéo
de risco em outros mercados é baixa momentaneamente, podendo variar a depender do
surgimento de catalisadores que possam materializar nosso pano de fundo macroeconémico. No
mercado local, o fundo segue carregando uma cesta de agdes majoritariamente defensivas e
recentemente montou pequena posigéo comprada no Real contra o Euro.

POSICOES ATUAIS

Bolsas Juros

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

« Tomado em juros nominais US
« Tomado em juros nominais JP

*+ 3% bruto em pares L&S Moedas
- 2% comprado em eventos corporativos Neutro em USD:

« Comprado USD x EUR
« Comprado USD x HKD, CNH, JPY
+ Vendido em USD x SGD, BRL
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