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e Rentabilidade Mensal

Caracteristicas do Fundo
Objetivo do fundo jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez Ano Acum.
Proporcionar aos seus investidores ganhos
de capital em horizontes de longo prazo, 2018 - - - - -0,84%  0,94% 0,09% -0,11% 028% 1,10%  0,72%  0,32%  2,51% 2,51%
com foco em consisténcia, por meio
de uma gest3o ativa, agil e seguindo a col - - - - - 182% 16% - 60% 203% 145% 65% 60% 60%
estratégia macro-trading.

2019 3,23% 0,46% -1,03% 0,59% 1,62% 2,38% 0,64% -0,94% 7,09% 9,78%
Eublicosalvo col 594%  94% - 115%  298%  509%  112% - 170% 114%

Investidores em geral.

Data de inicio Evolugdo da Cota Didria Dados de Fechamento do més
30/abr/18
Aplicagdo inicial 112 Ultima cota (30-ago-19) 1,0977779
RS 10.000 —  MZK Dindmico
Movimentag¢ao minima 1,10 Patriménio Liquido 266.161.003
RS 5.000 ol
Py 1,07
Saldo minima Patriménio Liquido Médio (12m) 228.258.480
R$ 5.000 Los
Patrimonio Liquido Master 359.789.967
Status 1,02
Aberto para captacdo Correl média vs IHFA 0,67
1,00
el mininacay o7 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Volatilidade anualiz. (3m) 4,05%
2,00% ao ano abr-18  jun-18 ago-18 out-18 dez18 few-19 abr-19  jun-19  ago-19
Taxa de Performance Retorno tltimos 6 meses 3,26%

20% s/ o que exceder o CDI

Tipo de cota Evolugdo da Volatilidade* Atribuicdo de Performance no Ano
Fechamento

Cota de aplicagdo Vol.Anualiz % PL
D+1 6,0% 5,05
1,20% 7,08%
Cota de resgate o 7.0%
D+30 (corridos) ’ 0.46%
5,03 z
Liquidagdo dos resgates 0% 2,60%
D+1 da cotizagio 5.0%
Taxa de saida antecipada 3,0% 4,0%
o N

5% (cotizagdo D+4) . 30% 2.74%

P 2,0%
Classificagdo CVM 10%
Multimercado 1,0%
Classificagdo Anbima 0,0% 0,0%
Multimercado Macro ma-18 2go-18 out-18 jan-19 mar-19 mai-19 ago-19 Renda Fixa Bolsa Moedas Cabea+Custos MK Dindmico

*Volatilidade anualizada de 3 meses

CNPJ do fundo
29.762.329/0001-71 Resumo do Més
Dados bancarios

Banco Ital (341)

Ag. 8541 | c/c 37220-0 O MZK Dinamico apresentou resultado negativo em agosto equivalente a -0,94%. No ano, o fundo acumu

la alta de 7,09% (170% do CDI) e, em 12 meses, alta de 9,72% (154% do CDI).
Gestor No ambito local, o destaque do més foi a redugdo de 50 p.p. na taxa basica de juros pelo Banco Central. No
MZK Asset Management cenario internacional, o acirramento da Guerra Comercial e a crise na Argentina foram os eventos relevantes.
aamintetadoy Diante desse pano de fundo, a volatilidade nos mercados permaneceu elevada e os ativos brasileiros foram

Intrag DTVM
. fortemente afetados por esses fatores.

[tati Unibanco Pelo lado negativo, o fundo acumulou perdas com as posi¢des no mercado de juros locais, em especial, na
Auditor segunda metade do més, esperando a queda das taxas com vencimentos entre 2021 e 22 principalmente
PricewaterhouseCoopers (contrario ao movimento observado).
Também pelo lado negativo, a estratégia envolvendo moedas gerou perdas, com posicGes taticas vendidas
Tributagsio® em Délar contra o Real e Peso Mexicano.
Longo Prazo Ja as exposi¢cdes no mercado de cupom cambial trouxeram ganhos, com posi¢des relativas na parte curta
da curva.
Contato - MZK Investimentos ;. . . A
: _ As estratégias em bolsa e demais moedas geraram desempenho marginal no més.
R. Leopoldo Couto de Magalhdes Jr., n. 1098, ¢j 55 ) - N L. j . , . :
CEP: 04542-001 - S50 Paulo - SP - Brasil A Equipe de gestdo permanece com a visdo otimista/construtiva para Brasil, porém considerando riscos

+55 11 4780-0630
E-mail: contato@mzk.com.br
Site: mzk.com.br

associados ao cendrio externo.

(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 antecipagédo do imposto devido. No resgate serd aplicada
a aliquota complementar, em fungéo do prazo da aplicagdo: 22,5% em aplicagdes com prazo de até 180 dias; 20% em aplicagdes com prazo de 181 dias até 360 dias; 17,5% em aplicagées com prazo de 361 dias
até 720 dias; e 15% em aplicagdes com prazo acima de 720 dias.
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MERCADO LOCAL

Passada a reforma da previdéncia, os ventos vindos de Brasilia pouco
influenciaram os precos dos ativos brasileiros em agosto. A excegdo foi
0 anuncio do Governo de que estudos estariam sendo preparados para
uma possivel privatizacdo da Petrobras no futuro. As acbes da estatal
brasileira se valorizaram por conta da noticia.

Em agosto, o IBGE divulgou os dados de atividade econémica de
julho, assim como o PIB do segundo trimestre. O PIB apresentou alta
de 0,4% em relagdo ao trimestre anterior, acima do esperado pelo
mercado e com recuperagdo de investimentos e construgdo. J4 nas
pesquisas mensais de junho, os dados da industria, vendas no varejo e
servigos apresentaram queda ou vieram abaixo do esperado. Isso aca-
ba trazendo um impacto negativo para o crescimento do terceiro tri-
mestre, uma vez que passa a Ser necessario crescer nos meses seguin-

tes apenas para igualar a média do trimestre anterior (também conhe-
cido como carregamento estatistico - carry). Estimativas preliminares
apontam um crescimento de apenas 0,1% no terceiro trimestre de
2019.

O sintoma deste modesto crescimento pode ser observado na infla-
¢do. O IPCA de julho, divulgado em agosto, veio abaixo do esperado e o
IPCA-15 de agosto ficou abaixo até do piso das expectativas. Até mes-
mo os nucleos da inflagdo (itens menos volateis e mais importante para
a condugdo da politica monetaria) surpreenderam para baixo.

Estes eventos por si sé induziriam a novas quedas de juros no Brasil.
Entretanto, noticias vindas de fora dominaram o movimento dos pre-
¢os dos ativos brasileiros no més.

MERCADO INTERNACIONAL

Logo no inicio de agosto e um dia apds o Banco Central americano —
Fed, cortar os juros e tragar um cendrio positivo sobre a economia, o
presidente Donald Trump anunciou novas tarifas de 10% sobre 300
bilhGes de ddlares de produtos chineses, resultando numa piora dos
mercados globalmente. Contudo, a divulgagdo de dados de inflagdo e
vendas no varejo acima do esperado seguraram os precos dos ativos
mesmo em um ambiente de escalada da guerra comercial.

Este cendrio perdurou até o dia 23 de agosto. Nesta data foi realiza-
do o evento anual do Fed em Jackson Hole, no qual se esperava alguma
sinalizagdo de suporte a economia por parte do presidente da institui-
¢do, Jerome Powell. Mas, algumas horas antes do discurso de Powell, a
China anunciou retaliagGes tarifarias de 5% a 10% em 75 bilhdes de
ddlares importados dos EUA. Horas depois foi a vez do presidente ame-
ricano contra-atacar subindo ainda mais as tarifas antes impostas. Os
mercados reagiram negativamente em face a escalada dos ataques e o
S&P-500 recuou 2,59% no dia. Passados alguns dias, durante o encon-
tro do G-7, Trump confidenciou que teve duas ligagdes muito produti-
vas com autoridades chinesas e que as negociagdes retornariam. Neste

vai-e-vem, a volatilidade dos ativos mundiais permaneceu elevada.

No domingo, dia 11 de agosto, o susto veio da Argentina. O pais
realizou as primdrias de sua elei¢do presidencial de outubro. Até entdo,
as pesquisas de opinido apontavam uma disputa acirrada entre o atual
presidente Mauricio Macri e o oposicionista Alberto Fernandez. O re-
sultado final, entretanto, trouxe uma vantagem de 15 pontos percentu-
ais para Fernandez, uma diferenga virtualmente impossivel de reverter.
Na expectativa que as politicas pré-mercado sejam abandonadas, o
peso depreciou 19% e a bolsa local perdeu 38% do seu valor. No final
do més, o pais se viu forgado a declarar moratdria e renegociar seu
acordo com o FMI.

No resto do mundo, os dados de atividade chinesa de julho divulga-
dos em agosto vieram muito abaixo do esperado. Mesmo assim, o
Governo segue relutante em acionar suas ferramentas para estimular a
economia. Na Europa, sem novidades nos fracos dados de atividade e
inflagdo. A boa noticia ficou para o acordo politico na Itdlia que trouxe
de volta o premié Giuseppe Conte ao cargo, evitando novas eleigdes.

PERSPECTIVAS

A consequéncia imediata do atrito comercial entre EUA e China é a
revisdo para baixo na expectativa de crescimento global. A taxa que foi
de 4,0% no primeiro trimestre de 2018 baixou para 3,0% no segundo
trimestre deste ano e deve recuar rapidamente para algo préximo de
2,6% ja no inicio de 2020 (caso as ameagas se concretizem).

Enquanto o presidente americano age tempestivamente, o Governo
chinés é mais calculista. O anuncio da retaliagdo chinesa mostra que as
conversas ndo estdo evoluindo para uma solugdo rapida. Sobre a moe-
da chinesa, o Governo vem mantendo o yuan mais valorizado se com-
parado as moedas dos seus parceiros comerciais. Tal medida, que an-
tes indicava uma “boa vontade” do Governo em ndo manipular o cam-
bio para obter ganhos comerciais, agora parece ser uma manobra para
evitar a desconfianga da populagdo sobre a economia local.

Para paises emergentes e produtores de commodities, como o Brasil,
a redugdo de crescimento global afeta diretamente a demanda pelos
seus produtos exportados. Como consequéncia, estes paises ndo fica-
rdo imunes a queda de crescimento com o aumento das tarifas e suas
moedas devem seguir desvalorizando.

Assim, sobre a inflagdo brasileira, observamos trés vetores influenci-
ando o comportamento dos pregos: i) maior cotagdo do délar elevando
os pregos domésticos (pressdo de alta); ii) menor crescimento econo6-
mico (pressdo de baixa), e iii) queda nos precos de alimentos/
commodities (pressdo de baixa). Como o Brasil ainda n3o se recuperou
da recessdo recente que passou, o impacto da alta do ddlar sobre a
inflagdo segue muito baixo (estimamos um pass-through de 6% - ou
seja, uma deprecia¢do de 10% no Real leva a um aumento de 60 pon-
tos percentuais no IPCA em 12 meses). Acreditamos, portanto, que a
resultante destes vetores tem efeito desinflacionério no Brasil.

Este ambiente gera muito espago para cortes de juros. Além de tra-
zer crescimento, a queda de juros reduz o custo da divida do Governo
brasileiro. A relagdo divida/PIB é assim beneficiada pela queda no nu-
merador e alta no denominador.

Com relagdo a Argentina, os impactos sobre a economia brasileira
devem ser limitados. Em um ano, desde quando a moeda do pais so-
freu forte desvalorizagdo, as exportagGes do Brasil para o pais vizinho
recuaram 40%.
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Informagdes Qualitativas

O MZK Dindmico 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 “Dindmico” faz jus a filosofia implementada pela equipe, por meio de uma gestdo
ativa, agil e buscando oportunidades de curto, médio e longo-prazo, sem criar a dependéncia de grandes movimentos estruturais nos
mercados para a geragdo 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 Macroeconémica Top-Down, local e inter-
nacional, para definir os principais fatores que afetam a conjuntura econdmica e politica, mercados e ativos; ii) Comité de Trading:
andlises das varidveis técnicas para identificar os melhores ativos, instrumentos e timing de mercado; iii) Construgdo de Portfélio: mo-
delo de gestdo com books independentes, enfatizando as especializa¢gdes/experiéncias de cada Trader - métricas de risco sao utiliza-
das no processo de construgdo da carteira; iv) Controle e Monitoramento de Risco: utilizagdo de métricas de risco de mercado e liqui-
dez para garantir o enquadramento do portfélio ao mandato do fundo, com disciplina e governanga e; v) Avaliagdo de Performance:

decomposigdo 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 enten-
dam a natureza e a extensdo dos riscos envolvidos e observem os valores minimos de aplicagdo inicial, permanéncia e movimentacdo.
O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus investidores ganhos de capital em horizontes de longo prazo.

ATIVOS - FECHAMENTO AGOSTO/2019

Preco - Taxa Variag?o Variagao Ma’xinﬁma

no mes no ano no mes
5,53% 3bp -183 bp 5,36% 5,64%
6,58% 23bp -195 bp 6,34% 6,75%
7,40% 19 bp -201 bp 7,13% 7,54%
2,76% 13 bp -147 bp 2,55% 2,83%
3,79% 10 bp 118 bp 3,60% 3,86%

101.135 0,7% 15,1% 96.430 104.115
2.926 -1,8% 16,7% 2.841 2.954

Este documento foi produzido pela MZK Investimentos (“MZK”) com objetivo meramente informativo e ndo se caracteriza como oferta ou solicitacdo 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 publicagéo acidental de informagdes
incorretas e por decisGes de investimento tomadas com base nas informagdes contidas neste documento, as quais podem inclusive ser modificadas sem a comunicagdo prévia. A MZK ndo
assume qualquer compromisso de publicar atualizagdes e/ou revisées dessas previsdes. 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 eliminagdo 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
ldmina 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 nédo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ja é liquida das taxas de administragdo, de
performance e dos demais custos pertinentes aos fundos. A rentabilidade divulgada nédo é liquida de impostos.. Informagdes relativas aos hordrios, valores
madximos e minimos, prazo de caréncia, conversdo e liquidagdo para movimentagées, taxas de administragdo, performance, entrada e saida cabiveis aos
fundos, tratamento tributdrio perseguido, utilizagdo de derivativos, aquisigdo de ativos negociados no exterior, entre outras informagdes poderdo ser
obtidas em documentos especificos tais como: Prospectos, Ldminas e Tabela resumo referente as caracteristicas gerais dos fundos, ou através do site
www.mzk.com.br




