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Caracteristicas do Fundo

Objetivo do Fundo

Proporcionar aos seus investidores ganhos
de capital em horizontes de longo prazo,
com foco em consisténcia,
de uma gestdo ativa, agil e seguindo a

estratégia macro-trading.

Publico-alvo
Investidores em geral.

Data de inicio
30/abr/18
Aplicagdo inicial
RS 10.000

Movimentagdo minima
RS 5.000

Saldo minimo
RS 5.000

Status
Aberto para captagdo

Taxa de Administragdo®®
2,00% ao ano

Taxa de Performance
20% s/ o que exceder o CDI

Tipo de cota
Fechamento

Cota de aplicagdo
D+1

Cota de resgaste
D+30 (corridos)

Liquidagdo dos resgaste
D+1 da cotizagdo

Taxa de saida antecipada
5% (cotizagdo D+4)

Classificagdo CVM
Multimercado

Classificagdo Anbima
Multimercado Macro

CNPJ do fundo
29.762.329/0001-71

Dados bancarios
Banco Itau (341)
Ag. 8541 | ¢/c 37220-0

Gestor
MZK Asset Management

Administrador
Intrag DTVM

Custodiante
Itad Unibanco

Auditor
PricewaterhouseCoopers

Tributagdo®
Longo Prazo

Contato MZK Investimentos
mzk.com.br
contato@mzk.com.br

+55 11 4780-0630

M Z K

INVESTIMENTOS

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez Ano Acum.
2018 - - - - -0,85% 0,94% 0,09% -0,11% 0,28% 1,13% 0,71% 0,32% 2,53% 2,53%
col - - - - - 181% 17% - 60% 209% 144% 65% 60% 60%
2019 3,23% 0,46% -1,03% 2,64%  5,22%
col 594% 94% - 174% 90%
Evolugdo da Cota Diaria Dados de fechamento do més
1,09 L
——  MZK Dinmico Ultima cota (29-mar-19) 1,05217
1,07 ~ .
eI Patrimdnio Liquido 226.254.622
1,05
= IHFA" Patriménio Liquido Médio 206.902.398
1,03
. Patriménio Liquido Master 282.447.272
1,01
0,99 Correl média vs IHFA 0,58
097 Volatilidade anualiz. (3m) 4,79%
w18 mals el W18 agol8  set18  outls  novis  deds  anld  fe1d  maris
Retorno ultimos 3 meses 2,64%

*IHFA: Indice de Hedge Funds ANBIMA

Evolugao da Volatilidade* Evolugao da Correlagao vs IHFA*

Vol. Anualiz. Correl

6,0% 1,25

5,0%
=—— MZK Dindmico 075 L
4,0%
0,00
0,25
= MZK Dindmico

-0,50

3,0%

2,0%

1,0% Média no periodo

-0,75

0,0% -1,00

mai-18  jun-18 Juk18 - agod8  serls  outd§  nowls  deis  jandd feels  mari mai-18  jun-18  jul18  agod8  setl8  out18  nov18  dez18  jand9  fevl9  mar19

*Volatilidade anualizada de 63 dias dteis *IHFA: indice de Hedge Funds ANBIMA

Resumo do Més

O MZK Dinamico apresentou resultado negativo em margo, equivalente a -1,03%. Nos ultimos 6 meses, o fundo
acumula alta de 4,85% (158% do CDI).

O més foi marcado pelo forte aumento da volatilidade nos pregos dos ativos domésticos em fungdo do cenario politico
interno e das incertezas a respeito da reforma da previdéncia. Entre o ponto méximo e minimo, o Ibovespa oscilou 9,7%,
0 juro com vencimento em jan/22 mexeu 70 pontos-base e o ddlar variou 8,8% ao longo do periodo.

AEquipe de gestdo iniciou 0 més com a mesma estratégia que vinha sendo implementada em fevereiro, se posicionando
para um cenario positivo para Brasil, porém com muita cautela em fun¢do dos eventuais riscos politicos e pelo fato
dos precgos ja estarem “esticados”. Neste ambiente, a componente de trading seria importante para tentar capturar
corregoes e distor¢des de curto prazo. Até meados do més, a estratégia foi bem-sucedida. No entanto, a partir do evento
envolvendo a prisdao do ex-presidente Michael Temer, os aumentos das posi¢cdes preferidas ndo foram eficientes, em
especial, no mercado de juros, e o Fundo registrou perdas.

Ao final do més, o portfélio acumulou resultado negativo nas posi¢cdes em juros, bolsa e cdmbio (local e internacional).
As protecdes através do mercado de opg¢des ajudaram, mas ndo foram suficientes para conter a queda.

Mantemos o cendrio otimista com Brasil, acreditando no ajuste fiscal (reforma da previdéncia) e, com ele, o
destravamento dos investimentos represados. Por consequéncia, acreditamos no crescimento econémico a frente.
Inflagdo sob controle e cendrio externo benigno (de acomodagdo dos juros nas economias desenvolvidas) também
corroboram para o otimismo. A componente de trading deve permanecer relevante entre as estratégias, seja em fungao
das incertezas e ruidos politicos de curto-prazo, seja pela caracteristica e perfil de gestdo do Fundo.

(1) Taxa de administragdo igual a 2,00% ao ano, sendo composta por 1,80% a.a. do Feeder + 0,20% a.a. do Master. (2) O fundo perseguird o tratamento tributdrio dos fundos de longo prazo. O
rendimento serd tributado na fonte a aliquota de 15%, semestralmente, nos ultimos dias uteis dos meses de maio e novembro de cada ano, e deverdo ser tratados como antecipagéo do imposto
devido. No resgate serd aplicada a aliquota complementar, em fungéo do prazo da aplicagéo: 22,5% em aplicagbes com prazo de até 180 dias; 20% em aplicages com prazo de 181 dias até 360 dias;
17,5% em aplicagbes com prazo de 361 dias até 720 dias; e 15% em aplicagbes com prazo acima de 720 dias.
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MERCADO LOCAL

Escrevemos em nossa carta passada que a reforma da previdéncia
necessitava de “apoio irrestrito do/ao presidente”. Até o inicio de
margo, dos mais de 300 tweets que Jair Bolsonaro publicou, apenas
6 tinham referéncias a reforma da previdéncia. A preposi¢cdao “do”
parecia fazer mais falta do que a preposi¢do “ao”.

Ap0ds o carnaval, a equipe econdmica aumentou a cobranga para
que o presidente redirecionasse suas redes sociais aos temas mais
relevantes do ponto de vista econdmico, como a previdéncia. Com o
maior engajamento de Bolsonaro & Cia, o indice Ibovespa atingiu os
tdo esperados 100 mil pontos no dia 18/03.

Para dar seguimento a tramitagdo da proposta, a Camara esperava
o projeto de reforma da previdéncia dos militares. Apresentada no
dia 20 de margo, a proposta trouxe também a reformulagdo na
carreira dos militares que, na soma, reduz a economia de RS 90
bilhdes para RS 10 bilhdes em 10 anos. Congressistas viram ali sinais
de corporativismo e passaram a criticar, inclusive com pedidos de
Rodrigo Maia para que o presidente abandonasse suas redes sociais

e comegasse a governar.

A resposta do presidente foi rapida. Associou a prisdo preventiva
do ex-presidente Michel Temer a acordos do passado. O que se seguiu
foi uma escalada na tensdo politica, com Maia ameagando abandonar
a articulagdo da previdéncia, lideres partidarios criticando a proposta,
Paulo Guedes ausente em comissdes para nao ser confrontado por sua
prépria base aliada e atraso na escolha do relator da proposta na CCJ.
Os dnimos comegaram a se acalmar no final do més, quando Maia
afirmou que “blindaria” a previdéncia e Bolsonaro chamou as rusgas
de “chuva de verao”.

Na economia, o menor crescimento econdmico local, menos
crescimento global, menos juros nos EUA e a manutengdo na
perspectiva de reformas equilibraram o balango de riscos do Banco
Central do Brasil, que antes se encontrava assimétrico para maior
risco inflaciondrio. Para ndo sinalizar possibilidade de cortes de juros,
o Copom afirmou que ira avaliar o crescimento da economia brasileira
sem os choques a que foi submetida no ano passado.

MERCADO INTERNACIONAL

Nos EUA, tivemos a reunido trimestral do Comité de Politica
Monetdria — Fomc, na qual sdo apresentadas as novas proje¢des
econdmicas do Banco Central dos EUA — Fed, bem como a nova
trajetoria de juros esperada pelos membros do comité. Todos os sinais
mostraram um Fed mais brando, com a mediana de perspectivas de
juros sem aumento este ano, uma alta em 2020 e nenhuma em 2021,
além de revisdes baixistas de crescimento, inflagdo e juros longos. O
dodlar se enfraqueceu e o mercado passou a precificar cortes de juros
no futuro.

Afirmamos em nossa carta passada que, além de menos juros nos
EUA, dados melhores de China e Europa eram essenciais para que o
processo de valorizagdo do ddlar fosse interrompido. Na China, como
o feriado do ano novo chinés distorce os dados, é necessario olhar

em ativos fisicos (os chamados hard data) vieram em linha com o
esperado e mostrando estabilidade em relagdo as uUltimas divulgagoes.
Dados de comércio exterior mostraram queda, mas com decepgdes
em transagbes de produtos que podem se recuperar mais a frente.
Além disso, as primeiras informagdes de margo, como os PMls (soft
datas), vieram acima do esperado, voltando ao patamar expansionista
acima de 50 pontos.

Entretanto, o oposto ocorreu na Europa. Decepgdes com dados
de atividade econémica e inflagdo do primeiro bimestre se somaram
aos dados dos PMIs de margo, divulgados dia 22. Neste dia, o PMI
alemado, por exemplo, ficou em 44,7 pontos, contra uma estimativa de
48 pontos por parte dos economistas. A decepgdo foi suficiente para
reascender o risco de recessdo global e reverter a trajetdria de queda

o acumulado do primeiro bimestre para uma andlise mais clara. A do délar.
divulgagdo da produgdo industrial, vendas no varejo e investimentos
PERSPECTIVAS

No Brasil, o aumento das tensGes politicas ndo veio em um bom
momento. A popularidade do presidente comegou a ceder e as
confiangas dos agentes voltaram rapidamente aos niveis de outubro
do ano passado. As previsdes de crescimento do PIB foram revisadas
para baixo e o desemprego deve demorar mais tempo para ceder.

Quando se esperava a unido dos partidos em torno da reforma
da previdéncia, o que se viu foi o isolamento do partido do
presidente na CCJ. Quando se comegavam a contar votos, a palavra
“governabilidade” voltou ao vocabuldrio de Brasilia.

Felizmente — e rapidamente — Rodrigo Maia voltou atras e continua
atuante na defesa da previdéncia. O presidente da Camara percebeu
que ndo pode contar com 100% de atengdo do presidente no tema

e recorreu a um novo reforgo na busca de votos: Paulo Guedes. Bem-
visto entre os congressistas, o Ministro da Economia passara a se
reunir com cada deputado na defesa da reforma. A estratégia agora é
Guedes “cobrar o escanteio e correr para a area para cabecear”.

No exterior, sem elevagdo dos juros nos EUA nem forte
desaceleragdao na China, o cenario para emergentes tende a ser
favoravel. Seguimos dependentes da volta do crescimento europeu.
No continente, de um lado temos empregos e saldrios em alta, mas
confiangas e determinados setores industriais em queda (automdveis
na Alemanha, por exemplo). Uma resolugdo para o Brexit e a volta
do comércio global podem evitar que a queda nas confiangas afete o
emprego na regiao.
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Informagdes Qualitativas

O MZK Dinamico é um fundo que segue a estratégia multimercado macro-trading e replica o histérico de atuagdo vencedor do time de
gestdo que trabalha junto ha muitos anos. O nome “Dinamico” faz jus a filosofia implementada pela equipe, por meio de uma gestao ativa,
agil e buscando oportunidades de curto, médio e longo-prazo, sem criar a dependéncia de grandes movimentos estruturais nos mercados
para a geragao de resultado. Consisténcia e retorno ajustado ao risco sdo as métricas almejadas pelo Fundo, atuando em diversos mercados,
sejam eles locais e/ou internacionais.

O processo de investimento é composto por 5 etapas: i) Comité Macroecondmico: andlise Macroecondmica Top-Down, local e
internacional, para definir os principais fatores que afetam a conjuntura econémica e politica, mercados e ativos; ii) Comité de Trading:
analises das variaveis técnicas para identificar os melhores ativos, instrumentos e timing de mercado; iii) Construg¢do de Portfélio: modelo
de gestdo com books independentes, enfatizando as especializacdes/experiéncias de cada Trader - métricas de risco sdo utilizadas no
processo de construgdo da carteira; iv) Controle e Monitoramento de Risco: utilizagdo de métricas de risco de mercado e liquidez para
garantir o enquadramento do portfélio ao mandato do fundo, com disciplina e governanga e; v) Avaliagdo de Performance: decomposicao
dos resultados em diversas dimensdes para auxiliar na avaliagdo da performance realizada.

O Fundo tem como publico alvo investidores em geral, sejam eles pessoas fisicas, juridicas ou fundos de investimento, que entendam a
natureza e a extensao dos riscos envolvidos e observem os valores minimos de aplicagdo inicial, permanéncia e movimentagdo. O objetivo

do Fundo é proporcionar aos seus investidores ganhos de capital em horizontes de longo prazo.

ATIVOS - FECHAMENTO MARCO/2019
Preco - Taxa Varia;?o Variagao
no més no ano
(o] - 0,5% 1,5% - -
Er - Iy 1% 378 3,99
6 52% 3 bp 3bp 6 33% 657%
8,24% -1 bp -29 bp 7,86% 8,47%
0,06% 4y 35bp 873% 0,37
" 5bp 39bp 357% 400%
45450 5 bp 43bp 837% 877%
95.415 -0,2% 8,6% 91.903 99.994
2.834 1,8% 13,1% 2.743 2.855

Este documento foi produzido pela MZK Investimentos (“MZK”) com objetivo meramente informativo e ndo se caracteriza como oferta ou solicitagdo de investimento ou
desinvestimento em titulos e valores mobilidrios. Apesar do cuidado utilizado na obtengdo e no manuseio das informagdes apresentadas, a MZK néo se responsabiliza pela publicagdo
acidental de informagées incorretas e por decisées de investimento tomadas com base nas informagdes contidas neste documento, as quais podem inclusive ser modificadas sem
a comunicagdo prévia. A MZK néo assume qualquer compromisso de publicar atualizagdes e/ou revisées dessas previsées. Os fundos de investimento podem utilizar estratégias
com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento, sendo que tais estratégias podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo
inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigagdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo dos fundos. Ainda que o gestor
mantenha sistema de gerenciamento de riscos, ndo hd garantia de completa eliminagéo da possibilidade de perdas para o fundo de investimento e para o investidor. Ao aplicar
seus recursos, é recomendado ao investidor a leitura cuidadosa do prospecto, da Idmina e do regulamento em sua totalidade. Fundos de investimento ndo contam com garantia do
administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito. A rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. A
rentabilidade divulgada jd é liquida das taxas de administragdo, de performance e dos demais custos pertinentes aos fundos. A rentabilidade divulgada néo é liquida de impostos.
Os fundos da MZK possuem menos de 12 (doze) meses e, para avaliagéo da performance de um fundo, recomenda-se a andlise de, no minimo, 12
(doze) meses. Informagdes relativas aos hordrios, valores mdximos e minimos, prazo de caréncia, conversdo e liquidagdo para movimentagdes, /\ ébz"gze;:’B‘l:;X“;‘EE;Egasgg:‘:
taxas de administragdo, performance, entrada e saida cabiveis aos fundos, tratamento tributdrio perseguido, utilizagdo de derivativos, aquisicdo Melhores Prticas para os Fundos
de ativos negociados no exterior, entre outras informagbes poderdo ser obtidas em documentos especificos tais como: Prospectos, Ldminas e ANBIMA de nvestimerto

Tabela resumo referente as caracteristicas gerais dos fundos, ou através do site www.mzkinvestimentos.com.br.




