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Estratégia 2013-2014 2015-2016 2017 2018 2019 2020 2021 Mar Abr 2022 Since Inception
Juros -2,16% -0,12% 16,04% 3,79% 2,56% 4,51% 1,29% 4,23% 0,84% 6,14% 35,62%
Direcional -2,01% -0,69% 15,15% 4,03% 2,44% 3,61% -0,19% 4,23% 0,77% 6,07% 30,99%
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% 0,07% 0,07% 2,31%
Moedas 5,28% 10,76% -0,77% 1,55% -1,56% 1,49% -1,08% 0,19% 0,37% 0,60% 16,82%
Real 2,07% 7,37% 0,55% 1,80% -0,34% -0,10% -0,81% 0,21% -0,13% 0,15% 10,96%
Outras 3,45% 3,17% -1,31% -0,25% -1,21% 1,58% -0,28% -0,01% 0,50% 0,44% 5,60%
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% 0,45% 0,95% 0,91% 16,79%
Direcional 2,41% -1,03% -1,39% 0,45% 3,88% -1,61% 6,52% 0,44% 1,10% 0,86% 10,23%
Long Short/outros 4,59% -2,43% -0,07% 1,54% 1,12% 0,26% 0,93% 0,00% -0,14% 0,04% 6,00%
Valor Rel. 1,85% -0,43% 0,00% 0,48% 2,29% -0,84% -0,12% 0,83% 0,30% 1,41% 4,68%
Outros 1,45% 6,22% -0,01% 2,27% -0,32% -0,07% -0,07% 0,00% 0,00% -0,03% 9,66%
Caixa 13,61% 28,52% 9,87% 6,03% 5,64% 2,31% 3,95% 0,89% 0,84% 3,36% 97,53%
Taxas e custos -5,24% -5,54% -4,19% -3,62% -2,84% -2,18% -3,02% -1,27% -0,60% -2,29% -25,56%
Absolute Vertex* 22,75% 37,18% 19,47% 12,94% 10,40% 3,81% 8,40% 5,31% 2,69% 10,25% 211,24%
CDI 13,68% 29,09% 9,93% 6,42% 5,96% 2,75% 4,42% 0,93% 0,83% 3,29% 101,60%
% CDI 166% 128% 196% 202% 174% 139% 190% 573% 322% 312% 208%

*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 abril o cendrio internacional teve como ténica a conjuncdo negativa de menor crescimento na
China com politica monetdria mais restritiva nos EUA.

A politica de lockdown chinesa como instrumento de enfrentamento da pandemia se intensificou
- do contrdrio do esperado - com imposi¢do de restrigdes severas em partes importantes do
pais, notadamente Shangai. A baixa taxa de vacinagdo e a percepcdo de que as vacinas &
utilizadas s@o menos eficazes, deverdo manter presente o risco de novas ondas no pais. Com
isso, houve uma forte reavaliagdo da atividade de curto prazo e, mesmo com medidas
subsequentes de estimulo, o crescimento deve surpreender negativamente.

Nos EUA os dados de abertura do PIB - ainda que com alguma surpresa para baixo - sugerem
uma economia ainda resiliente. Os dados do mercado de trabalho, particularmente saldrios,
seguem fortes, e sua caracteristica intrinsecamente inercial deverd manter o Fed sob presséo
para agir de forma significativa e rédpida, e sustentam a hipétese de que os juros devem ir para
territério contracionista.

Em sintese, as restrigdes chinesas, a necessidade do Fed gerar aperto nas condig¢des financeiras e
as consequéncias na restricdo de oferta geradas pelo conflito na Ucrénia devem manter um
cendrio inflaciondrio, altista para juros e negativo para ativos de risco.

Esse pano de fundo mais conturbado no cendrio global impactou de forma significativa os ativos
locais. De forma geral, o quadro ficou mais inflaciondrio. O Real reverteu boa parte da
apreciagdo recente, devolvendo o beneficio para a inflagdo da queda das commodities em
moeda local. Adicionalmente, os dados de inflagdo no curto prazo surpreenderam para cima,
com um IPCA registrando a maior surpresa da histéria recente.
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Além disso, o cendrio de crescimento continuou a melhorar, com dados positivos sendo
observados tanto referentes ao final do primeiro trimestre, como ao inicio do segundo. Ainda,
teremos efeitos positivos vindos de maiores gastos fiscais e dos saques adicionais de FGTS,
tornando o cendrio de curto prazo mais positivo para o crescimento.

Dessa maneira, os fundamentos colocam em cheque o potencial fim de ciclo de alta de juros e
devem levar o BC a estender o ciclo.

Diante desse cendrio e considerando os efeitos de segunda ordem da elevagdo de juros e/ou o a
possibilidade do Fed acelerar a reducdo de seu balango, o fundo aumentou sua posicdo vendida
em bolsa americana através de uma estrutura de opgdes, manteve as posi¢gdes tomadas em
juros e adicionou posi¢des vendidas em CNH. No mercado local a exposigdo segue diminuta.

Em termos de resultado, o fundo apurou ganhos relevantes nas posi¢cdes tomadas em juros
americanos (curtos e intermedidrios) e vendidas na bolsa americana. Operagdes locais também
contribuiram positivamente, em especial a posigdo liquidamente vendida em bolsa, o relativo
vendido na bolsa e no délar, bem como a compra de inflagdo implicita longa. Finalmente, o livro
de moedas trouxe ganhos especialmente através da posicdo vendida no CNH.

POSICOES ATUAIS

Bolsas Moedas

- Net vendido em bolsa americana - Net vendido em USD:

 Net comprado bolsa brasileira . Vendido erm USDxBRL

+ 7% comprado em eventos corporativos + Comprado em USDxCNH
*+ 2% bruto em pares L&S

Juros

« Tomado em juros nominais curtos US
« Tomado em juros nominais intermedidrios US
« Tomado em juros nominais longos US

« Comprado em inflagdo implicita longa BR
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