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Mundo

ESTADOS UNIDOS | Desde o inicio do ano, temos observado sinais mais resilientes de inflacao,
principalmente do nucleo, além de um mercado de trabalho ainda aquecido. Nesse sentido, a
inflacdo de marco nao foi diferente, com o CPl apresentando um avango de 0,4% no periodo, ante
0,3% de variacdo esperada pelo consenso, com o ntcleo também surpreendendo, avancando 0,4%,
com o principal movimento sendo a linha de servicos.

Para o mercado de trabalho, o payroll de marco sinalizou 303 mil novas contratagdes liquidas,
acima do esperado, enquanto a divulgagdo de abril indicou um arrefecimento, com 175 mil
empregos liquidos, o menor patamar desde outubro de 2023. Apesar da volatilidade e moderagéo
na margem, a demanda por m&o-de-obra segue sélida.
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Considerando esses pontos de inflacdo e demanda de trabalho mais resilientes, o mercado
esperava que, no que tange a conducdo de politica monetaria, Powell insistisse no discurso de que
a taxa de juros ficaria mais alta por mais tempo, além de deixar uma pequena possibilidade para um
novo aumento de juros. Entretanto, a mensagem passada foi oposta ao esperado. O Fed manteve a
taxa de juros inalterada em 5,50%, com Powell adotando uma postura mais otimista durante a
conferéncia de imprensa. No comunicado da decisdo de politica monetéria, o comité ressaltou a
auséncia de progresso na convergéncia da inflacdo a meta, indicando também que sera necessaria
uma maior quantidade de tempo para que o comité se sinta confiante no processo desinflacionério.
Entretanto, para a surpresa do mercado, Powell rechacou as possibilidades de aumentos de juros e
ndo elevou o tom do discurso, apesar dos dados mais resilientes no curto prazo, o que foi
interpretado pelo mercado como uma sinalizagdo mais otimista para cortes de juros em 2024.

ESTADOS UNIDOS - TAXA DE JUROS
% a.a. Fonte: BBG, Journey
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Por fim, o crescimento do PIB referente ao primeiro trimestre de 2024 decepcionou, apresentando
um avanco de 1,6% na variacdo anualizada, ante 2,5% esperado pelo consenso. Os principais
detratores responséaveis pelo desempenho mais fraco da atividade econdmica foram as linhas de
variacdo de estoques e importagdes, que contribuiram de forma negativa para o PIB, com esse
ultimo apresentando um avango robusto de 7,2%. Para os demais componentes, observamos um
crescimento modesto, com o consumo das familias avancando 2,5%, abaixo dos 3,3% vistos no
quarto trimestre de 2023, enquanto a Formacdo Bruta de Capital Fixo (investimentos) indicou um
forte crescimento de 5,3%, acima dos 3,5% observados no trimestre passado.
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ZONA DO EURO | Para o bloco europeu, a inflagdo tem evoluido relativamente como o esperado,
com o CPl de marco indicando estabilidade em 2,4% na variagcdo interanual, enquanto o ndcleo
apresentou um arrefecimento de 2,9% para 2,7%. Nas quebras do nicleo, observamos uma
moderacdo nos precos de bens, porém a linha de servicos segue em um patamar relativamente
elevado e continuard sendo um fator de desconforto para o Banco Central Europeu, mas, por
enquanto, ndo deveréd ser um fator impeditivo para o inicio do ciclo de cortes de juros na Zona do
Euro.

Nesse sentido, na decisdo de politica monetaria de abril, o ECB indicou avancos importantes na
desaceleracdo da inflacdo subjacente, moderagdo do crescimento salarial, e absorcéo, por partes
das empresas, do aumento dos custos com mao-de-obra. Dessa forma, o comité sinalizou que um
eventual aumento do grau de confianca no processo desinflacionério poderia levar a uma reducéo
da taxa de juros, porém ndo especificou quando, mantendo o discurso data-dependent. Na leitura
do mercado, o tom neutro e o progresso citado pelo ECB indicam que o primeiro corte de juros
pode ocorrer ainda no primeiro semestre de 2024. Além disso, diversos membros do comité de
politica monetéaria da Zona do Euro mencionaram a reunido de junho como uma possivel data para
o inicio do ciclo de cortes de juros, reforcando a nossa perspectiva para a reducgdo da taxa de juros

nesse ano.
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Para a atividade econdémica, O PIB da Zona do Euro referente ao primeiro trimestre de 2024
surpreendeu positivamente, apresentando um crescimento de 0,3% na variacdo trimestral, acima
das expectativas de 0,1% de avango. Nas aberturas, observamos crescimento em todos os
membros do bloco europeu, com destaque para a Espanha, que apresentou 0,7% de crescimento.

ZONA DO EURO: PIB

% q/q. Fonte: BBG, Journey ZONA DO EURO: PIB

% y/y. Fonte: BBG, Journey
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CHINA | A bateria de dados da economia chinesa referente a janeiro e fevereiro surpreendeu
positivamente e sinaliza uma atividade econémica mais robusta no curto prazo, colocando um risco
altista para a perspectiva do PIB do primeiro trimestre de 2024.

Os setores que mais se destacaram nessa divulgagdo foram a producdo industrial, que avancou
7.0% na variacdo anual, o investimento em ativos fixos, que registrou 4.2% de crescimento, e o
volume de vendas no varejo. As aberturas da linha de investimento mostram que o foco estd no
investimento industrial e de infraestrutura, apesar da fraqueza no volume de investimento no setor
imobiliario, que contraiu 9.0%
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Brasil

ATIVIDADE | Para a parte de atividade econémica, seguimos otimistas no curto prazo. As Ultimas
leituras de concessdo de crédito mostram uma ligeira queda para o segmento de pessoas fisicas,
um aumento nas taxas de juros, porém o cenério geral segue favoravel ao consumo das familias,
reforcando a perspectiva construtiva para a atividade econdmica, principalmente pelo fato de que o
volume de concessdes de recursos livres segue em patamares historicamente elevados.
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Aliado a isso, temos ainda um mercado de trabalho robusto, dando suporte ao consumo das
familias via aumento da renda real e renda disponivel das familias. No ultimo més, o nimero de
contratagdes liquidas apresentou um avancgo robusto, enquanto a taxa de desemprego segue em
patamares historicamente baixos.

CONCESSAO DE CREDITO LIVRE CAGED
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FISCAL | Na parte fiscal, os dltimos dados de curto prazo apresentaram leituras marginalmente
otimistas. Na referéncia do més de marco, a arrecadagdo de receitas atingiu um volume de R$ 190
bilhdes, o melhor patamar da série histérica para o més, influenciado principalmente por uma
arrecadacao proveniente de um bom desempenho do volume de servicos e por um mercado de
trabalho robusto.

No resultado primério de marco, também tivemos uma surpresa positiva, com um superavit de R$
1,2 bilh&o, ante a expectativa de um déficit de R$ 1,9 bilhdo, devido a um melhor desempenho dos
governos regionais.

BRASIL: ARRECADACAQ DE RECEITAS BRASIL: RESULTADO GOVERNOS
% y/y mm12m, volume nominal. Fonte: BBG, Journey REGIONAIS
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O que nos preocupa, entretanto, é o fiscal de médio e longo prazo. O governo incluiu no Projeto de
Lei de Diretrizes Orcamentérias de 2025 a revisdo das metas fiscais de resultado primério para os
préximos anos. As metas para 2025 e 2026, inicialmente estimadas em superavits de 0,5% e 1,0%
do PIB, foram ajustadas para zero de déficit e 0,25% de superavit. J& para 2027 e 2028, em que o
mercado esperava uma meta de 1,5% de superdvit para ambos os anos, foram ajustadas para 0,5%
e 1,0% de superavit.
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Essa mudanca também implica que serd necesséario, com base na trajetéria mencionada, mais dois
anos além do previsto em 2023 para o alcance da sustentabilidade da divida, na qual requer um
superavit priméario entre 1,0% e 1,5% do PIB.

Para o ano de 2025, mesmo com a redugdo da meta inicialmente estabelecida, ainda serdo
necessarias novas medidas de arrecadacgdo para atingir o déficit zero, dado que muitas das receitas
adicionais de 2024 sdo n3o recorrentes.

Olhando através da visdo de mercado, essa revisdo pode ndo ser uma surpresa tdo grande, dado
que a maioria dos analistas sempre deu pouca credibilidade a trajetdria de resultado priméario
sugerida pelo arcabouco. O maior exemplo disso é a grande diferenca entre a expectativa do Focus
de resultado primério e o que a trajetdria do arcaboucgo indicava. Apesar disso, como ja foi
mencionado inUimeras vezes pelo Roberto Campos Neto, presidente do Banco Central, é
importante perseguir a meta mesmo que ndo consigam cumpri-la.

A mudanca recente expde a fragilidade do arcaboucgo e a facilidade com que as metas fiscais
podem ser alteradas. Além da sinalizagdo ruim para o mercado, a revisdo baixista das metas de
todos esses anos pode esmorecer o esforco da equipe econémica na busca por um melhor
equilibrio das contas publicas, bem como diminuir o senso de urgéncia do Congresso em relacgéo a
aprovacao de medidas essenciais para o aumento da arrecadacdo.

BRASIL: RESULTADO PRIMARIO
% do PIB, expectativa FOCUS. Fonte: Focus - BCB, IFI, Journey
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POLITICA MONETARIA | Em votagdo dividida, o Banco Central foi contra o comunicado
estabelecido anteriormente e reduz a Selic em apenas 25bps, alcancando 10,50%, e retirando
sinalizagdo de préoximos passos. No comunicado, o comité destacou o elevado grau de incerteza
externa, principalmente ao redor da discussao de flexibilizagdo monetéria nos Estados Unidos.

Do lado doméstico, foi destacado a resiliéncia da atividade econdmica e a forca do mercado de
trabalho, que apresentou maior dinamismo que o esperado, além de reafirmar a necessidade de
uma politica fiscal crivel e comprometida com a sustentabilidade da divida. O comité espera que
essas incertezas continuem elevadas e, por conta disso, uma maior cautela é necesséria,
justificando, dessa forma, uma redugdo menor de juros. Para a préxima reunido, esperamos um
novo corte de 25bps.
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2019
Atividade
PIB (%) 1.2
Desemprego 12.1
(% média do periodo) ’
Inflacdo
IPCA 43
(% final do periodo) ’
Juros
Selic 4.50
Fiscal
Resultado Priméario (%PIB) -1.0
DBGG (%) 74.4
Externo
IDP (USD Bn) 69
Balanga comercial (USD Bn) 35
Conta Corrente (USD Bn) -68
Cambio
(média ultimo més) el

Mercados

RENDA VARIAVEL | Devido aos fatores econémicos globais e domésticos citados
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principalmente a incerteza quanto a redugao das taxas de juros nos EUA e a sinalizagdo de menor

compromisso com a sustentabilidade fiscal no Brasil, o més de abril foi marcado por uma aversao
ao risco. Nesse sentido, o Ibovespa e o S&P500 fecharam o més com retornos negativos de 0,84% e
3,97%. Na bolsa local, alguns dos setores detratores foram bancos, elétricos, infraestrutura e

consumao.
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MULTIMERCADOS | No mesmo contexto de aversao global ao risco, os fundos multimercados, em
sua maioria, apresentaram retornos negativos, com o IHFA contraindo 1,42% no periodo, com

posicdes apostando na apreciacdo do BRL e comparadas em SPX sendo algumas das posicdes

detratoras no més.



IHFA

Retorno acumulado, %, 2024. Fonte: BBG, Journey
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FUNDOS IMOBILIARIOS | Em abril o IFIX obteve rentabilidade de -0,77%, voltando aos 3.381
pontos, encerrando uma sequéncia de cinco meses de altas consecutivas. O mercado de Flls segue
aquecido no mercado primario.

Essa queda pode ser explicada pela alta da curva de juros futura, que levou o mercado a corrigir a
cotacdo dos Flls na bolsa. Os segmentos de tijolo foram os que mais sofreram, ilustrados por
escritorios (-1,98%) e logistica (-1,60%).

Em abril, aproveitamos as quedas e oportunidades para realizar algumas aloca¢bes nas carteiras.
Por exemplo, diversos FOFs que negociavam acima de 100% do valor patrimonial, passaram a
negociar a 96% do VP. Além disso, diversos ativos de tijolo que apresentam potencial relevante de
melhorias operacionais passaram a negociar a patamares atrativos.

IFIX

Retorno acumulado, %, 2024. Fonte: BBG, Journey
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CREDITO PRIVADO | Ao longo de abril, os spreads de crédito dos papéis incentivados
continuaram a tendéncia dos meses anteriores, porém, com uma intensidade cada vez menor,
seguindo muito préximo ao patamar médio de prémio de 60bps, similar ao encontrado em
setembro de 2022. O movimento é explicado majoritariamente devido ao continuo e acelerado
movimento de captagdo em diversos fundos incentivados. Nos papéis em CDI+, a dindmica de
fechamento continua também, agora em patamar ja abaixo dos 200bps de prémio médio para os
papeis. O mercado continua resiliente, com captac¢des bastante positivas em fundos de renda fixa e
superando eventos de crédito de empresas, porém, com cada vez menos espago para que o
movimento de fechamento continue de forma tao persistente e acelerado.

Os fundos da Journey Capital, em linha com a neutralidade de spreads das debéntures
incentivadas, ndo apresentaram movimentacdes relevantes na carteira de crédito.
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O mercado primério de crédito privado segue aquecido e somou um volume préximo a R$ 40
bilhdes em debéntures, sendo aproximadamente R$ 13 bilhdes em emissdes incentivadas. A
grande diferenca em relagdo aos meses anteriores é que o percentual de distribuicdo dessas
ofertas para o mercado voltou a subir, refletindo também a alta demanda no momento para os
ativos. Para os proximos meses ainda € previsto um bom volume de ofertas, conforme novas
empresas aproveitam o baixo prémio médio atual para acessar o mercado primério. Naturalmente,
na medida em que a oferta de papeis via mercado primario aumenta, é esperado um volume maior
de venda no mercado secundério para abrir espaco para as novas emissdes, trazendo uma pressao
vendedora que possivelmente diminui o movimento acelerado de fechamento do prémio médio
dos papeis. Ao longo do més ndo entramos em ofertas primarias, mas seguimos atentos para
futuras oportunidades.

Assim como nos meses anteriores, apesar do fechamento de spreads do més que ja aconteceu,
nosso foco estd dividido entre o posicionamento para coletar da melhor forma possivel os ganhos
adicionais de fechamento de spread que eventualmente ainda podem ocorrer e a protecdo de
aberturas de prémio que poderdo acontecer. O trabalho seguird com foco em reciclar a carteira
para sair de oportunidades em que a relagdo risco retorno j& ndo é mais tdo atraente e buscar
papéis com uma relacdo melhor, através de operagdes no mercado primario ou secundario. Nesse
contexto, compramos via mercado secundéario posicdes em Titulos Pdblicos, Gasmig, Cteep,
Neoenergia, Alupar e Algar e encerrada a posicdo em Enel SP.

Siga a Journey Capital no LinkedIn e inscreva-se em nosso canal no YouTube para acompanhar
todas as novidades. Leia a seguir os detalhes de todos os nossos fundos. Se precisar de qualquer
informacéao adicional, é so falar conosco.

Um abraco,

Equipe de Gestado

contato@journeycapital.com.br
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Rentabilidade dos fundos
Abril 2024

Journey Capital Crédito Estruturado 120

ANO 12 MESES DESDE INICIO
Fundo 1,12% 4,34% 14,88% 20,75%
%CDI 127% 122% 121% 117%
CDI 0,89% 3,54% 12,27% 17,46%

Journey Capital Endurance Juros Reais Advisory

ANO 12 MESES DESDE INICIO
Fundo -0,59% 3.31% 13,16% 49,27%
Diferencial o o o o
IMA-B 5 -0,39% 1,47% 4,74% 2,94%
IMA-B 5 -0,20% 1,85% 8,42% 46,33%

Journey Capital Endurance

ANO 12 MESES DESDE INiCIO
Fundo 0,35% 4,81% 17,20% 45,42%
%CDI 39% 136% 140% 90%
CDI 0,89% 3,54% 12,27% 50,30%

Journey Capital Endurance Plus

ANO 12 MESES DESDE INICIO
Fundo -0,61% 3,34% 13,70% 37,24%
%CDI - 924% 111% 82%
CDI 0,89% 3,54% 12,27% 45,18%

Journey Capital Nammos

ANO 12 MESES DESDE INICIO
Fundo -0,20% 2,44% 7,35% 48,30%
%CDI - 69% 60% 85%
CDI 0,89% 3,54% 12,27% 57,03%
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Journey Capital Crédito
Estruturado 120 Fundo de Inv
em Cotas de FIM CP

CNPJ: 47.716.415/0001-20

Atribuicdo de performance

O fundo fechou 0 més com uma rentabilidade de 127% do CDI, acima da rentabilidade acumulada
no ano (122% do CDI) e acumulada desde o inicio (118% do CDI). Ndo houve remarcacdes de
preco em nenhum dos ativos, o principal fator que contribuiu para esse resultado foi o carrego dos
ativos em carteira que sdo corrigidos a CDI+, ao passo que o CDI caia, o carrego em % do CDI do
fundo aumenta. Adicionamos ao longo do més nova posicdo do FIDC ConCrédito Senior, com
risco final Consignado FGTS. Além disso, tivemos o vencimento antecipado do FIDC Neon, com
pagamento de prémio adicional 1,70% ao fundo, e o inicio das amortizagdes do FIDC Credz, sem
perdas e nem ganhos adicionais ao fundo.

Posicionamento atual e perspectivas

No fechamento do més, a carteira estava com um carrego médio bruto de CDI + 4,10% e um
duration médio de 1,75 anos. H& atualmente 11,3% em caixa e 88,7% em cotas de fundos de
investimento em direitos creditérios, sendo que a maior concentragdo estd em cotas séniores
(67,2%) e no risco de Multicedente/Multisacado (30%). Além disso, 48,8% da carteira tem rating
AA- ou melhor. Esperamos que a performance do fundo em % do CDI continue crescendo ao
longo do ciclo de corte de juros por parte do COPOM e n&o haja nenhum evento de remarcacéo
dos ativos investidos.

DETALHES: Journey Capital Crédito Estruturado 120 FIC FIM CP. Data de inicio: 21/12/2022. PL médio ult. 12 meses: R$
31.956.514. Taxa adm: 1,20% a.a. acrescido de 0,10% a.a. no Master. Taxa performance: 20% do que exceder 100% do CDI.
Publico-alvo: investidor qualificado.




Journey Capital Endurance Deb
Incentivadas Fundo de Inv. Renda
Fixa Crédito Privado

CNPJ: 31.120.420/0001-35

Atribuicdo de performance

O carry (CDI + spread dos papéis) foi a contribui¢cdo positiva para o més de marco, com um
resultado de 102% do CDI. O restante dos fatores de risco (spread de crédito, movimentagdo da
curva de juros reais, efeito de basis) teve resultados levemente negativos. Ao longo do més foram
compradas novas posi¢cdes de Gasmig, Neoenergia e Alupar e encerrada a posicdo em Enel SP.

Posicionamento atual e perspectivas

A carteira de papéis tem duration de 3,0 anos, spread médio de 32bps acima da NTN-B, taxa
nominal média de 6,55% + IPCA e esta totalmente hedgeada para o CDI.

DETALHES: Journey Capital Endurance Debéntures Incentivadas FIRF Crédito Privado. Data de inicio: 29/11/2018. PL médio
ult. 12 meses: R$ 38.547.875. Taxa administracéo: 1,00% a.a. Taxa performance: ndo ha. Publico-alvo: investidor em geral.

Clique para investir no Endurance:
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https://www.ativainvestimentos.com.br/
https://www.modalmais.com.br/fund/journey-capital-endurance-debentures-incentivadas-fi-rf-cred-priv
https://www.orama.com.br/investimentos/fundos-de-investimento/Journey-Capital-Endurance-Debentures-Incentivadas-FIRF-CP
https://www.commcor.com.br/
https://www.toroinvestimentos.com.br/
https://www.necton.com.br/fundos-de-investimento/info/?fundo=31120420000135
https://portal.xpi.com.br/default.aspx?ReturnUrl=https%3A%2F%2Fexperiencia.xpi.com.br%2Ffundos-de-investimento%2F%23%2F3131%2Faplicar
https://www.guide.com.br/fundos/journey-endurance-debentures-incentivadas-fi-rf-credito-privado/
https://www.btgpactualdigital.com/fundos-de-investimento/journey-capital-endurance-debentures-incentivadas-firf-cp
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https://pagseguro.uol.com.br/
https://www.simpaul.com.br/
https://warren.com.br/app/#/product/87623614-db17-11e9-9508-0a2bc163a320?backTo=products
https://www.terraevolution.com.br/
https://www.c6bank.com.br/investimentos/fundos-de-investimento/

Journey Capital Endurance

Abril/2024
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Journey Capital Endurance Debéntures Incentivadas FIRF Crédito Privado. Data de inicio: 29/11/2018. PL médio ult. 12
meses: R$ 38.547.875. Taxa administracdo: 1,00% a.a. Taxa performance: ndo ha. Publico-alvo: investidor em geral.
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Journey Capital Endurance Plus
Advisory Fl Cotas Fundo Incentiv.
Investim. em Infra RF LP

CNPJ: 33.150.386/0001-77

Atribuicao de performance

O carry (IPCA + spread dos papéis) foi a contribuicdo positiva para o més de marco, carregando
em 0,79% no més. Em contrapartida, o efeito de abertura da curva de juros reais detraiu o
resultado do fundo em 1,25%. O restante dos fatores de risco (efeito de basis) teve resultados

irrelevantes. Ao longo do més foi comprada nova posi¢do Neoenergia e encerrada a posicdo em
Enel SP.

Posicionamento atual e perspectivas

O duration da carteira de papéis é 3,2 anos, com spread médio de 39,2bps acima da NTN-B e taxa
média de 6,61%. O duration da carteira total, incluindo derivativos é de 2,1 anos, com 31,4bps de
spread acima da NTN-B e 6,84% de retorno acima do IPCA, para um nocional ajustado. O fundo
estd com a exposicdo final encostada ao do IMA-B 5.

DETALHES: Journey Capital Endurance Plus Advisory FIC Fl-Infra RF LP. Data de inicio: 25/06/2019. PL médio ult. 12 meses:
R$ 16.880.292. Taxa adm: 0,80% a.a. Taxa performance: 15% do que exceder 100% do CDI. Publico-alvo: investidor em geral.

Clique para investir no Endurance Plus:

E
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Journey Capital
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Endurance Plus
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Journey Capital Endurance Plus Advisory FIC Fl-Infra RF LP. Data de inicio: 25/06/2019. PL médio ult. 12 meses: R$
16.880.292. Taxa adm: 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
Incentiv. Juros Reais Advisory FI
Cotas Fundo Incentiv. Inv Infra RF

CNPJ: 34.580.935/0001-06

Atribuicdo de performance

O carry (IPCA + spread dos papéis) foi a contribuicdo positiva para o més de marco, carregando
em 0,79% no més. Em contrapartida, o efeito de abertura da curva de juros reais detraiu o
resultado do fundo em 1,25%. O restante dos fatores de risco (efeito de basis) teve resultados

irrelevantes. Ao longo do més foi comprada nova posi¢do Neoenergia e encerrada a posicdo em
Enel SP.

Posicionamento atual e perspectivas

O duration da carteira de papéis é 3,2 anos, com spread médio de 39,2bps acima da NTN-B e taxa
média de 6,61%. O duration da carteira total, incluindo derivativos é de 2,1 anos, com 31,4bps de
spread acima da NTN-B e 6,84% de retorno acima do IPCA, para um nocional ajustado. O fundo
estd com a exposicdo final encostada ao de seu benchmark, o IMA-B 5.

DETALHES: Journey Capital Endurance Debéntures Incent. Juros Reais Advisory FI INFRA RF. Data de inicio: 19/09/2019. PL
médio dlt. 12 meses: R$ 33.880.682. Taxa adm: 0,80% a.a. Taxa performance: 20% do que exceder 100% do IMA-B 5.
Publico-alvo: investidor em geral.

Clique para investir no Endurance Juros Reais Advisory:
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Endurance Juros Reais Advisory
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Journey Capital Endurance Debéntures Incent. Juros Reais Advisory FI INFRA RF. Data de inicio: 19/09/2019. PL médio ult. 12

meses: R$ 33.880.682. Taxa adm: 0,80% a.a. Taxa performance: 20% do que exceder 100% do IMA-B 5. Publico-alvo:
investidor em geral.
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Journey Capital Nammos Deb
Incentivadas Fundo de Inv.
Multimercado Crédito Privado

CNPJ: 29.011.174/0001-31

Atribuicdo de performance

O carry (IPCA + spread dos papéis) foi a contribuicdo positiva para marco (0,46%). Em
contrapartida, o book de criptoativos (-0,15%) e a abertura da curva de juros reais (-0,51%)
detrairam o resultado do més em 0,15%. O restante dos fatores de risco (spreads de crédito, efeito
de basis e special situations) teve resultados irrelevantes. No book de crédito, ao longo do més
foram compradas posi¢cdes em Taesa curta e Alupar e encerrada a posi¢gdo em Enel SP.

Posicionamento atual e perspectivas

Book de Special Situations: a posicdo de RDVT11 continua sendo a principal posi¢do individual
do fundo. Para mais detalhes veja a se¢do Journey Capital Vitreo RDVT11.

Book de Multimercado: seguimos pouco posicionados nesse segmento.
Book de criptoativos: o Nammos estd com uma exposicdo de 0,91% do PL a HASH11.

Book de debéntures de infraestrutura: a carteira de papéis representa 53,38% do PL, tem
duration de 1,9 anos, spread médio de 27,9 bps acima da NTN-B, taxa nominal média de 6,72% +
IPCA. O fundo estad com sua exposicdo a curva de juros reais natural do book de infraestrutura.

DETALHES: Journey Capital Nammos Debéntures Incentivadas FI Multimercado CP. Data de inicio: 13/03/2018. PL médio
dlt. 12 meses: R$ 20,90 milhdes. Taxa administracdo: 1,00% a.a. Taxa performance: 30% do que exceder 100% do CDI.
Publico-alvo: investidor profissional.

Para investir no Nammos, fale diretamente com a Journey.




Journey Capital Nammos

Abril/2024
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Journey Capital Nammos Debéntures Incentivadas FI Multimercado CP. Data de inicio: 13/03/2018. PL médio ult. 12 meses:
R$ 20,90 milhdes. Taxa administracdo: 1,00% a.a. Taxa performance: 30% do que exceder 100% do CDI. Publico-alvo:

investidor profissional.
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Journey Capital Vitreo RDVT11
Fundo Incentivado de Inv. em
Infraestrutura Renda Fixa

CNPJ: 35.780.106/0001-30

Posicionamento atual e perspectivas

Continuamos empenhados em sensibilizar os agentes publicos da importédncia de se dar
andamento célere ao processo de aprovacdo da troca de controle na Artesp, que continua se
arrastando lentamente. No dia 15 de abril, representantes da Journey Capital acompanharam os
assessores financeiros (Starboard) dos debenturistas e os assessores juridicos da companhia que
estdo tratando dos processos do TAM e da troca de controle da Artesp, buscando entender

diretamente da Artesp o status de ambos.

Foi discutido um mecanismo para a obtencdo de um documento faltante no processo da troca de
controle (o compromisso de uma seguradora em disponibilizar um Seguro de Obras para as obras
elencadas no Plano de Investimentos tratado com a Artesp) e a companhia ficou de encaminhar

uma peticdo tratando do tema.

Fora isso, ndo houve qualquer progresso relevante no andamento dos processos e continuidade

da implementacdo do Plano de Recuperacéo Judicial.

Lembramos que, apds a autorizacdo para a troca do controle, o plano de recuperacéo judicial sera
implementado, com a conversdo das debéntures em a¢des da Companhia e o recebimento pelo
fundo JC Vitreo de cotas de um FIP - Fundo de Investimento em Participagdes, veiculo que detera

formalmente as acgdes.
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Gestdo de Recursos

anos

Este material foi preparado pela Journey Capital Administracdo de Recursos Ltda. (“Journey”) e tem carater meramente
informativo. A Journey Capital Administracdo de Recursos, bem como empresas ligadas direta ou indiretamente a mesma,
ndo comercializam nem distribuem cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. A distribuicdo dos
nossos produtos é realizada através de parceiros autorizados, integrantes do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios.
Os fundos aqui apresentados podem fazer parte de uma estrutura de Fundos de Investimento em cotas ("FIC") de um fundo
principal ("Master"). A rentabilidade do FIC pode, eventualmente, diferir bastante da rentabilidade do fundo Master. As
informagdes contidas neste material s&o de cardter meramente informativo e ndo constituem qualquer tipo de
aconselhamento de investimentos, ndo devendo ser utilizadas com este propdsito. Leia o formuldrio de informacées
complementares, a lamina de informagdes essenciais e o regulamento antes de investir. Rentabilidade passada néo
representa garantia de rentabilidade futura. Os regulamentos dos fundos mencionados nesse material podem estabelecer
data de conversdo de cotas e de pagamento do resgate diversas da data de solicitagdo do resgate. A rentabilidade
divulgada ndo ¢ liquida de impostos e, se for o caso, de taxa de saida. Fundos de investimento ndo contam com a garantia
do administrador, gestor, qualquer mecanismo de seguro ou Fundo Garantidor de Crédito - FGC. Estes fundos podem ter
menos de 12 meses. Para avaliagdo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a anélise de, no minimo,
12 meses. As informagdes presentes neste material técnico podem ser baseadas em simulagdes e os resultados reais
poderdo ser significativamente diferentes. Para obtencdo do Regulamento, Histérico de Performance, Prospecto, além de
eventuais informacdes adicionais, favor entrar em contato com o administrador dos fundos da Journey. This material has
been designed using resources from Flaticon.com. Consulte nosso disclaimer completo e os regulamentos e ldminas técnicas
dos fundos em https://www.journeycapital.com.br/.
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