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Estratégia 2013-2014 2015-2016 2017-2018 2019-2020 2021-2022 Since Inception
Juros -2,16% -0,12% 20,43% 7,19% 10,59% -1,35% -0,08% -0,08% 37,51%
Direcional -2,01% -0,69% 19,78% | 6,14% 8,00% -1,33% -0,07% -0,07% 31,76%
Inclinagéo 0,10% 0,09% 033% 0,27% -0,05% -0,02% 0,00% 0,00% 0,71%
Inflagéo -0,25% -0,03% 0,28% 0,71% 2,45% 0,00% -0,01% -0,01% 3,16%
Moedas 5,28% 10,76% 0,77% -0,09% 0,52% 0,19% -0,19% -0,19% 18,01%
Real 2,07% 7,37% 2,36% | -0,44% -0,98% -0,17% -0,19% -0,19% 10,19%
Outras 3,45% 3,17% -1,56% : 0,35% 1,51% 0,36% 0,00% 0,00% 7,41%
Volatilidade -0,28% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -0,28%
Bolsa 7,10% -3,45% 0,49% 3,61% 9,26% 4,66% 0,45% 0,45% 23,68%
Direcional 2,41% -1,03% -0,96% 2,21% 8,16% 4,57% 0,59% 0,59% 16,73%
Long Short/outros 4,59% : -2,43% 1,47% 1,39% 1,03% 0,09% -0,15% -0,15% 6,01%
Valor Rel. 1,85% -0,43% 0,48% 1,43% 1,55% 0,30% -0,01% -0,01% 5,25%
Outros 1,45% 6,22% 2,26% -0,39% -0,08% 0,15% -0,06% -0,06% 9,79%
Caixa 13,61% 28,52% 16,50% 7,49% 16,52% 12,49% 0,94% 0,94% 141,93%
Taxas e custos -5,24% -5,54% -7,66% -4,96% -7,10% -2,21% -0,19% -0,19% -28,77%
Absolute Vertex* 22,75% 37,18% 34,93% 14,61% 33,30% 14,29% 0,87% 0,87% 300,17%
CDI 13,68% 29,09% 16,98% | 8,88% 17,36% 13,04% 0,97% 0,97% 150,37%
% CDI 166% - 128% 206% : 165% 192% 110% 90% 90% 200%

* de inicio até 16/03/15 resultados e P&L do Absolute Hedge x2. Posteriormente, resultados e P2L do Absolute Vertex

RESUMO DO MES

Ao longo do més de janeiro houve aumento das tensdes geopoliticas no Oriente Médio. Os
ataques das proxies do Ird, sobretudo a navios de carga na regido do golfo pérsico, elevou os
custos para a cadeira industrial global, uma vez que houve aumento do prego de fretes e
redirecionamento de transportes de cargas. No mesmo sentido, o baixo nivel de dgua no canal do
Panamd também impactou o trafego de cargas naquela regido.

A despeito desse aumento de risco para as cadeias globais, os indices de inflag@o seguiram
surpreendendo para baixo, especialmente em bens industriais.

Seguimos muito construtivos com a inflagdo global. Enxergamos excesso de capacidade nas
cadeias industriais, sobretudo na China, o que tem gerado uma forte competicdo via cortes de
precos e tem reverberado nos CPIs ao redor do globo. Essa inflagéo contida em bens deve ajudar
a desinflacionar a parte de servigos, gerando nucleos de inflagdo baixos.

Por fim, importante notar que no final de janeiro, o banco central americano sinalizou a iminéncia
de um ciclo de cortes de juros. Mais importante, porém, do que a data do inicio do corte é a
sinalizagéo de que a normalizagdo da politica monetdria ndo depende da desaceleracdo da
economia, mas sim da continuidade do processo de convergéncia da inflagdo.

E neste contexto que seguimos otimistas com ativos de riscos no mundo, especialmente no
mercado americano.
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No Brasil, o congresso em recesso postergou novidades na seara fiscal. Em termos de
fundamentos, ainda que tenhamos observados uma piora da inflagdo na margem, este pano de
fundo global, assim como um esperado efeito mais brando do El Nifio, tem tornado a expectativa
de inflagdo construtiva para o ano, ancorando nossa projegdo para o IPCA em 3,0%. Se por um
lado esses sdo vetores positivos que ajudam na possibilidade de aumento do orgamento de
cortes de juros domésticos, por outro, vemos a atividade surpreendendo para cima neste inicio de
ano.

Na ética de posicionamento, o fundo segue com o principal fator de risco em bolsa americana,
parcialmente contra posi¢des aplicadas em taxas de juros americanas e alemds. Hé posigéo
também comprada em outras bolsas de paises emergentes, em especial no Japdo e Australia. O
livro de moedas, com menor alocagdo de risco, estd comprado em délar e destacam-se a venda
de renmimbi, euro e délar de Hong Kong.

Em termos de resultado, o fundo obteve ganhos nas posi¢des compradas em bolsas de paises
desenvolvidos, em especial nos Estados Unidos e no Jap&o. Da mesma forma, posi¢des aplicadas
em taxas de juros da Alemanha e Chile contribuiram positivamente. Por outro lado, as posicdes
tomadas em juros americanos e aplicada na curva mexicana apuraram perdas. O livro de
moedas teve performance liquida negativa com perda em posi¢cdo comprada em real e ganho da
posicdo vendida no renmimbi.

POSICOES ATUAIS

Bolsas [comprado] Juros [aplicado]
« Comprado em bolsa americana « Aplicado em juros nominais intermedidrios
« Comprado em outras bolsas México vs. tomado em juros nominais
(principalmente Japdo e Australia) intermedidrios US
« Comprado em bolsa brasileira + Aplicado em juros nominais longos
Alemanha

* 2% bruto em pares L&S

. . « Aplicado em juros nominais curtos e
- 3% comprado em eventos corporativos

intermedidrios no Brasil

Moedas [comprado USD]
« Comprado USD x CNH
« Comprado USD x EUR
+ Comprado USD x HKD
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