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Carola) investidor(a),

Janeiro foi mais um bom més com resultados mistos para os ativos financeiros — um pouco
diferente de nossas expectativas, que eram mais otimistas. Imagindvamos que a valorizagéao
dos ativos brasileiros seguiria 0 movimento iniciado nos ultimos meses do ano passado e
ganharia impulso adicional apds a posse de Joe Biden nos EUA, que era tida como um gatilho
importante para um Ddélar mais fraco e aumento de fluxo para mercados emergentes.

O ruido politico doméstico — gerado principalmente pelo processo eleitoral para a lideranca
da Camara e do Senado — nao ajudou muito, e o que vimos foi o Real se saindo bastante mal
frente ao Ddlar e outras moedas emergentes e a Bovespa caindo 3,32% em janeiro.

A posigéo técnica provavelmente atrapalhou um pouco a valorizagdo dos ativos no més, talvez

por ter antecipado parte do movimento em dezembro. Apesar desse pequeno atraso,
mantemos a visdo para 2021 delineada em nossa ultima carta mensal.

Chinese Renminbi CNY 1,46% IS

Desempenho Torkish Lira TRY 1,05% I MEG————
Moedas Hungarian Forint HUF 0,77‘%: ]
J /2 ] Indian Rupee INR 0,48% [ ]

an Taiwanese Dollar TWD 0,35% I

Indonesian Rupich IDR 0,14% M
Polish Zloty PLN 0,05% 1
Thai Baht THB 0,05% 11

Hong Kong Dollar HKD -0,01%
Malaysian Ringgit MYR -0,09%
Czech Koruna CZK -0,63%
Bulgarian Lev BGN -1,35%
Romanian Leu RON -1,45%
Russian Ruble RUB -1,76%
Chilean Peso CLP -2,83%
South Korean Won KRW -2,90%
Mexican Peso MXN -3,28%

Argentine Peso ARS -3,63%
South African Rand ZAR -3,64%
Colombian Peso COP -4,08%
Brazilian Real BRL -5,11%

Nos fundos da Journey, o destaque ficou para o Endurance Plus Advisory, que rendeu 0,80%
(ou 535% do CDI) no més.

Fonte: Bloomberg

Confira nossos videos no YouTube, inscreva-se no canal e siga-nos no Linkedin € no
Instagram. Todas as novidades sao publicadas em nossas redes sociais.

Leia a seguir os detalhes de todos os fundos da casa. Se precisar de qualquer informagéo
adicional, é s6 falar conosco.

Um abraco,

Equipe de Gestdo
Journey Capital
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Rentabilidade
dos Fundos

Journey Capital Endurance Juros Reais

DESDE INiCIO

ANO 12 MESES
Fundo 0,55% 0,55% 12,12%
%IMA-B5 514,7% 514,7% 160,44%
IMA-BS 0,11% 0,11% 7,55%

Journey Capital Endurance

17,00%
144,76%
11,75%

DESDE INiCIO

ANO 12 MESES
Fundo 0,66% 0,66% 5,16%
%CDI 439,93% 439,93% 201,45%
CDI 0,15% 0,15% 2,56%

Journey Capital Endurance Plus

8,24%
85,75%
9,61%

DESDE INiCIO

ANO 12 MESES
Fundo 0,80% 0,80% 6,65%
%CDI 535,29% 535,29% 259,88%
CDI 0,15% 0,15% 2,56%

Journey Capital Nammos

7.39%
125,90%
5,87%

DESDE INiCIO

ANO 12 MESES
Fundo -0,36% -0,36% 10,98%
%CDI - - 428,90%
CDI 0,15% 0,15% 2,56%

JOURNEVI

CAPITAL

~

Carta Mensal Journey Capital = Jan/2021

29,26%
200,76%
14,58%

o

3/9



Journey Capital Vitreo RDVT11

Fundo Incentivado de Investimento
em Infraestrutura Renda Fixa

CNPJ: 35.780.106,/0001-30

Atribuicdo de Performance e Perspectivas

O processo de negociagao e implementagdo do plano de Recuperagéo Judicial teve novos
desdobramentos em janeiro. Os assessores dos debenturistas protocolaram pedidos de
autorizacao de troca de controle no Cade e na Artesp. A diretoria do Cade ja se manifestou a
favor, agora faltam analise e aprovacao por parte da Artesp. A AGC prevista para o dia 21 de
janeiro foi adiada — de comum acordo com a empresa e seus acionistas — para o dia 10 de margo.
Até 14, esperamos avangos no processo de aprovacao da Artesp e na negociagao com a empresa
e seus controladores para que o plano final possa ser aprovado pelos debenturistas nos préoximos
meses.

Posicionamento Atual

Em 31 de janeiro, o fundo contava com 781 cotistas e 12,8% das debéntures em circulagdo. A
cota terminou o més em R$277,00, estavel em relagéo a dezembro de 2020.
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Journey Capital Endurance Deb
ncentivadas Fundo de Inv Renda
~ixa Crédito Privado

CNPJ: 31.120.420/0001-35

Atribuicdo de Performance e Perspectivas

O Journey Capital Endurance obteve retorno de 0,66% em janeiro, ou 439,03% do CDI. As
maiores contribuicdes vieram do Carregamento da Carteira (carry) e do fechamento dos Spreads
de Crédito. Contribuiram negativamente o aumento dos juros reais em alguns vértices de curva e
os custos transacionais (spread na venda) de alguns ativos da carteira.

Posicionamento Atual

O fundo mantém sua posi¢cao comprada em IPCA que se beneficiou do IPCA elevado dos ultimos
meses, apesar da expectativa de um arrefecimento momentédneo no préximo més, com hedge
parcial para CDI.

A carteira de debéntures tem duration de 4 anos, e a carteira total (considerando os derivativos)
de 2,7 anos. Estamos gradualmente encurtando o duration dos papéis, trocando os mais longos
(com spreads de crédito muito apertados) por papéis mais curtos. Saimos de uma posicao de
Ventos de Sao Tito (por frustragcdo com o regime de ventos e por ser uma emissao pequena e
sem liquidez), reduzimos uma LF de BNB, saimos de Eletrobras (sem prémio) e adicionamos
Vale, Petro e Terminal de Containers de Paranagua.

O spread médio da carteira de papéis é de 111bp acima da NTNB, com taxa nominal de IPCA +
3,22%. O spread médio da carteira total (incluindo derivativos) é de 133bp acima da NTNB, com
taxa nominal de IPCA + 2,37%.

Retorno Porcentagem do CDI Retorno Absoluto

590,05% 0,88%

606,45% 0,91%

-533,92% 439,93% -0,80% 0,66%
-150,67% -71,97% 0,23% -0,11%

Trading Juros Reais Total Trading Juros Reais Total
Carry Spread de Crédito... Custos Carry Spread de Crédito... Custos

DETALHES: Journey Capital Endurance Debéntures Incentivadas FIRF Crédito Privado. Data de inicio:
29/11/2018. PL médio ult. 12 meses: R$ 107.589.771. Taxa administragdo: 1,00% a.a. Taxa performance: ndo
ha. Publico-alvo: investidor em geral.
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Journey Capital Endurance Plus
Advisory FI Cotas Fundos
Incentivados Investim em Infra RF LP

CNPJ: 33.150.386,/0001-77

Atribuicdo de Performance e Perspectivas

O Journey Capital Endurance Plus obteve retorno de 0,80% em janeiro, ou 535,29% do CDI. As
maiores contribui¢cdes vieram do Carregamento da Carteira (carry) e do fechamento dos Spreads
de Crédito. Contribuiu negativamente o aumento dos juros reais em alguns vértices de curva.

Posicionamento Atual

O fundo mantém sua posi¢cao comprada em IPCA que se beneficiou do IPCA elevado dos ultimos
meses, apesar da expectativa de um arrefecimento momentaneo no préximo més.

A carteira de papéis tem duration de 4,2 anos, e a carteira total (considerando os derivativos) de
2,7 anos. Estamos gradualmente encurtando o duration dos papéis, trocando os mais longos
(com spreads de crédito muito apertados) por papéis mais curtos.

Saimos de uma posicao de Ventos de Sao Tito (frustragdo com o regime de ventos e uma
emissao pequena e com pouca liquidez), reduzimos uma LF de BNB e adicionamos Vale, Petro e
Terminal de Containers de Paranagua.

O spread médio da carteira de papéis € de 120bp acima da NTNB, com taxa nominal de IPCA +
3,24%. O spread médio da carteira total (incluindo derivativos) é de 116bp acima da NTNB, com
taxa nominal de IPCA + 2,25%.

Retorno Porcentagem do CDI Retorno Absoluto

0,80%
537,19%

1,01%

2,73% -526,39% 0,00%
535,20%

-145,08% 0,22%

672,30% 079%

0,80%

Trading Taxa de Juros Reais Total Trading Taxa de Juros Reais Total
Carry Spread de Crédito... Custos Carry Spread de Crédito... Custos

DETALHES: Journey Capital Endurance Plus Advisory FIC Fl-Infra RF LP. Data de inicio: 25/06/2019. PL médio
ult. 12 meses: R$ 51.750.577. Taxa administracdo: 0,80% a.a. Taxa performance: 15% do que exceder 100% do
CDI. Publico-alvo: investidor em geral.
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Journey Capital Endurance Deb
ncentivadas Juros Reais Adv FlI Cotas
~undo Incentivado Inv Infra RF

CNPJ: 34.580.935/0001-06

Atribuicdo de Performance e Perspectivas

O Journey Capital Endurance Juros Reais apresentou retorno de 0,55% em janeiro, bastante
acima do retorno do benchmark IMA-B5 (0,11%). As principais contribui¢cdes positivas vieram do
Carregamento da Carteira (carry) e do fechamento dos spreads de crédito. A principal
contribuicdo negativa veio do aumento dos juros reais em alguns vértices da exposicao.

Posicionamento Atual

O fundo mantém sua posi¢cdo comprada em IPCA que se beneficiou do IPCA elevado dos ultimos
meses, apesar da expectativa de um arrefecimento momentaneo no proximo més. A carteira de
papéis tem duration de 4,3 anos e a carteira total (considerando os derivativos) de 3,2 anos. O
duration esta mais longo do que o benchmark (que é de aproximadamente 2,1 anos hoje) na
expectativa de ainda monetizar o fechamento das taxas mais longas.

O spread médio da carteira de papéis é de 103,5bp acima da NTNB, e da carteira geral (incluindo
derivativos) de 47,6bp. O spread menor da carteira se explica pela posi¢ao sintética em IPCA,
que reduz o spread médio.

Estamos gradualmente encurtando o duration dos papéis, trocando os mais longos (com spreads
de crédito muito apertados) por papéis mais curtos. Saimos de uma posicao de Eletrobras e
adicionamos Vale, Petrobras e Terminal de Containers de Paranagua.

Retorno em Porcentagem do IMA-B5 Retorno Absoluto
917,11%

0,97%

1407,84%
-39,72% 1,49%
-0,04%

-1605,70% 514,73%

- 0,55%
-164,80% 1,70%

-0,17%

Trading Taxa de Juros Reais Total Trading Taxa de Juros Reais Total
Carry Spread de Crédito Custos Carry Spread de Crédito Custos

DETALHES: Journey Capital Endurance Debéntures Incent. Juros Reais Advisory FIC FI INFRA RF. Data de
inicio: 19/09/2019. PL médio ult. 12 meses: R$ 2.783.806. Taxa administragdo: 0,80% a.a. Taxa performance:
20% do que exceder 100% do IMA-B5. Publico-alvo: investidor qualificado.
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Journey Capital Nammos Deb
Incentivadas Fundo de Investimento
Multimercado Crédito Privado

CNPJ: 29.011.174/0001-31

Atribuicdo de Performance e Perspectivas

O Nammos havia reduzido drasticamente suas posi¢des sujeitas a risco de mercado antes do
final do ano e ficado com a carteira de debéntures liquidas toda com vencimentos de curto prazo
(inferior a 2 anos), com exposi¢ao reduzida a variagdo dos spreads de crédito.

Montamos uma posi¢cao comprada em Ibovespa, vendida em S&P e vendida em USDBRL logo no
inicio do més, em linha com nossa leitura de uma overperformance de Emerging Markets em
relacdo ao mercado americano. A posigao teve bons resultados durante alguns dias, mas o
excesso de ruido politico e a ma performance do real nos levaram ao “stop” pré-definido na
montagem da posicao. A contribuigcdo positiva veio do carry da carteira indexada a inflagao e do
fechamento de spreads de crédito. A exposicao a alguns vértices da curva de juros reais e as
posicoes de bolsa e cambio tiveram contribuicao negativa. Nao houve alteracao significativa na
posi¢cdo ou na marcacado a mercado das debéntures em default de Rodovias do Tieté, a maior
posicao do fundo (para mais detalhes sobre a situacao do processo de Recuperacao Judicial,
olhar a segéo Journey Capital Vitreo RDVT11).

Posicionamento Atual

Distressed Assets: mantemos posigcéo relevante em RDVT11 (31% do patrimbnio) e esperamos
avancgos importantes nos proximos meses. A Assembleia Geral de Credores da companhia esta
marcada para 10 de margo e devemos ter desdobramentos importantes apos essa data.

Ativos Liquidos: o fundo segue com a estratégia de manter a carteira de debéntures incentivadas
com vencimentos no curto prazo e tomar posigdes macro de maneira oportunista. A carteira de
papéis tem duration de 1,4 anos, taxa nominal de IPCA + 1.24% e média de 81bp de spread de
crédito. A carteira total (incluindo os derivativos) tem duration de 2 anos e 54,5bp de spread
meédio acima da NTNB.

Retorno em porcentagem do CDI Retorno Absoluto
116,08%
521 39% 0.17%
2,23% 0.78%
0,00%
419,93% 0,63%
-55,82% 0,08%
-0,45%
-300,49%
: -0,15% 0,00% -0,36%
-98,59% -0,04% -239,64%
- 3 5 3 S -3 - 3 s " a3
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DETALHES: Journey Capital Nammos Debéntures Incentivadas FI Multimercado CP. Data de inicio: 13/03/2018.
PL médio ult. 12 meses: R$ 14.746.727. Taxa administracdo: 1,00% a.a. Taxa performance: 30% do que
exceder 100% do CDI. Publico-alvo: investidor profissional.

JOURNEY I
CAPITAL

~
Carta Mensal Journey Capital = Jan/2021 8/9




Autorregulagdo

ANBIMA

Gestdo de Recursos

Este material foi preparado pela Journey Capital Administracdo de Recursos Ltda. (“Journey”) e tem carater meramente
informativo. Seu contetdo ndo constitui e nem deve ser interpretado como oferta de venda de cotas de fundos geridos, oferta
ou solicitagao de compra de valores mobiliarios, instrumento financeiro ou de participacdo em qualquer estratégia de negdcio
especifica, qualquer que seja a jurisdicao aplicavel; tampouco deve ser considerado como Unica fonte ou recomendagéo de
investimento, pois ndo séo abrangidos os objetivos de investimento ou necessidades individuais e especificas em quaisquer
analises ou comentarios eventualmente externados. Os fundos sé@o supervisionados e fiscalizados pela Comissao de Valores
Mobiliarios — CVM. Os fundos de condominio aberto e nao destinados a investidores qualificados possuem laminas de
informagdes essenciais; estes documentos podem ser consultados no site da CVM ou no site dos Administrador dos fundos. Ao
investidor é recomendada a leitura cuidadosa do formulario de informagdes complementares, lamina de informacoes essenciais
e o regulamento do fundo de investimento, antes de efetuar qualquer deciséao de investimento. Rentabilidade obtida no passado
nao representa garantia de resultados futuros; em funcéo das aplicagdes do fundo, eventuais alteragdes nas taxas de juros,
cambio ou bolsa de valores podem ocasionar valorizagdes ou desvalorizagoes de suas cotas. Alguns fundos informam no
regulamento que utilizam estratégias com derivativos como parte de sua politica de investimento, que da forma que sao
adotadas, podem resultar em perdas de patriménio financeiro para seus cotistas superiores ao capital aplicado, obrigando o
cotista a aportar recursos adicionais para cobertura do fundo. Os regulamentos dos fundos mencionados nesse material podem
estabelecer data de conversao de cotas e de pagamento do resgate diversas da data de solicitacdo do resgate. A rentabilidade
divulgada nao é liquida de impostos e, se for o caso, de taxa de saida. Fundos de investimento ndo sdo garantidos pelo
administrador do fundo, gestor da carteira, por qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito
(FGC).Nao ha garantia de tratamento tributario de longo prazo para os fundos que informam buscar este tratamento no
regulamento. As opinides, estimativas e projecoes refletem o atual julgamento do responsavel pelo seu conteddo na data de
sua divulgacéao e estédo, portanto, sujeitas a alteracoes sem aviso prévio. Comentarios, cenarios e projegoes utilizam dados
histéricos e suposigbes diversas; apesar do cuidado na elaboracdo das mesmas, nao se pode garantir a inexisténcia de erros
ou inexatiddao, nem mesmo que resultados e/ou cenarios tragados venham efetivamente a ocorrer; ainda, tais comentarios,
cenarios e projegdes nao devem ser utlizados para embasar nenhum procedimento administrativo perante &rgaos
fiscalizadores ou reguladores. Algumas das informagbes aqui contidas foram obtidas com base em dados de mercado e de
fontes publicas consideradas confiaveis; todavia, a Journey nao declara ou garante, de forma expressa ou implicita, a
integridade, confiabilidade ou exatidao de tais informagdes e se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos,
diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagao desse material e de seu conteudo. O conteido desse material nao
pode ser distribuido, reproduzido ou copiado sem a expressa concordancia da Journey. Para obtencao do Regulamento,
Histérico de Performance, Prospecto, além de eventuais informacdes adicionais, favor entrar em contato com o administrador
dos fundos da Journey. Para mais informacdes, ligue para (55) 11 4561-6006 ou acesse www.journeycapital.com.br.

MATERIAL DE DIVULGACAO
© Journey Capital 2021 - Todos os Direitos Reservados.
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