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https://www.linkedin.com/company/journeycapital
https://www.youtube.com/c/journeycapital
https://api.whatsapp.com/send?phone=551145616006
https://www.instagram.com/journey_capital/

Cenadario Econdomico

Abril foi marcado por um verdadeiro vai-e-vem tarifario, que gerou forte volatilidade nos mercados
e uma reprecificacdo ampla de ativos. Saimos de uma situacdo inicial sem grandes alteracdes no
comércio global, para um cenério de mdltiplas barreiras em réapida escalada: os Estados Unidos
aplicaram tarifas sobre dezenas de produtos chineses, com a aliquota média chegando a 245%. A
resposta veio com retaliaces de Pequim e restricdes a exportacdo de insumos estratégicos. Em
meio a deterioracdo do ambiente, o ex-presidente Donald Trump anunciou uma “pausa” de 90 dias,
mas que se revelou mais simbdlica do que efetiva: a nova estrutura tarifaria consolidou uma
aliquota minima de 10% sobre importagdes em geral —inclusive de aliados.

O resultado desse quadro foi um enfraquecimento do ddlar, uma reavaliagdo das perspectivas de
crescimento global e uma rotacdo parcial dos fluxos para ativos alternativos, com destaque para o
ouro, que voltou a ser procurado como reserva de valor fora da érbita americana.

Apesar do caos gerado pelos anuncios tariférios, os indicadores econémicos dos EUA continuaram
a apontar para uma economia resiliente no curto prazo, com sinais de moderacdo, mas sem
colapso iminente. O PIB do primeiro trimestre registrou contragdo de -0,3% t/t saar, puxado
principalmente por um forte aumento das importagdes, que avancaram 41,3% no trimestre. Esse
movimento, amplamente associado a um processo de antecipagdo de compras (front-loading),
teve peso negativo sobre o cédlculo do PIB. Em contrapartida, o consumo das familias — principal
motor da economia — cresceu 1,8%, superando as expectativas. A formacéo bruta de capital fixo
também avancou (+4,4%), apds queda no trimestre anterior.
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Os dados de emprego seguem consistentes. O relatério JOLTS mostrou queda nas vagas abertas,
mas os indicadores de mobilidade (quits e admissées) continuam saudéveis. O mercado de

trabalho ainda opera com baixo desemprego e saldrios em trajetéria de acomodagéo, sem sinais

de reversdo abrupta. EUA: TAXA DE DESEMPREGO

%. Fonte: Bloomberg, Journey Capital
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Os membros do Fed, diante desse conjunto de dados, tém adotado uma abordagem de maior
paciéncia. A combinagado de consumo resiliente, mercado de trabalho ajustado e atividade setorial
estavel sugere que o atual estdgio da economia é de moderacdo, mesmo com a incorporacdo da
incerteza e volatilidade em alguns dados referentes ao més de abril, como Payroll, desemprego e
ISMs. Essa leitura abre espacgo para o Fed manter a taxa basica de juros inalterada por mais tempo,
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aguardando dados adicionais antes de qualquer sinalizacdo de corte. Esperamos que o Fed
mantenha a taxa em 4,50% ao menos até a reunido de junho.

O cenério europeu permanece relativamente mais facil de interpretar do que o americano. A
economia da Zona do Euro iniciou 2025 com crescimento de 0,4% no 1725 — acima do esperado
— sustentada por demanda doméstica moderada e um processo de normalizagdo monetéaria mais
adiantado.

Nesse contexto, o Banco Central Europeu realizou seu sétimo corte consecutivo de juros desde
junho de 2024, levando a taxa de depdsito para 2,25%. A autoridade monetéria reforcou seu
compromisso com uma politica dependente de dados. Esperamos uma taxa terminal entre 1,50%
e 1,75%.

Apesar da recuperacgdo recente, as novas tarifas americanas impdem um desafio adicional as
exportagdes europeias, em especial pela exposicdo do bloco a setores como automéveis e
produtos intermediérios.
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A economia chinesa teve um inicio de ano forte, com o PIB crescendo 1,2% t/t no primeiro trimestre
de 2025. A producdo industrial (+7,7% a/a) e as vendas no varejo (+5,9%) vieram acima do
consenso na referéncia de marco, refletindo ndo apenas estimulos internos, mas também um efeito
de antecipagdo de exportacdes diante da escalada tarifaria. Investimentos em ativos fixos
cresceram 4,2%, sustentados por infraestrutura e industria. No entanto, o setor imobilidrio continua
sendo o calcanhar de Aquiles (-2,9%).

As novas tarifas impostas pelos EUA — com a aliquota média em 245% — devem comecar a produzir
efeitos a partir do segundo trimestre. Projecdes mais recentes apontam para um crescimento anual
préximo de 4%, mesmo com a perspectiva de estimulos fiscais e monetéarios mais intensos. Pequim
também respondeu com medidas pontuais, incluindo tarifas sobre produtos agricolas e minerais
dos EUA, além de restricdes a exportacdo de terras raras.

A resiliéncia de curto prazo é evidente, mas os riscos sdo crescentes: a economia estd mais
dependente de estimulos e a tensdo externa deve limitar a recuperacdo estrutural. O real teste da
China vira a partir do segundo semestre.

CHINA: PIB CHINA - PRODU(;AO INDUSTRIAL
% q/q. Fonte: Journey, Bloomberg 150 % yly. Fonte: BBG, Journey
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O Brasil manteve trajetdria de desaceleracdo moderada ao longo de abril. O consumo das familias
segue sustentado por um mercado de trabalho firme: taxa de desemprego em 7,0%, populagéo
ocupada em crescimento e saldrios reais em alta (+4,4% a/a). Tanto a PNAD quanto o CAGED
confirmam o vigor da ocupacdo, com criagdo liquida de 456 mil vagas no trimestre — ritmo ainda
robusto, apesar da desaceleracdo marginal no dado mais recente.
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BRASIL: TAXA DE DESEMPREGO CRIACAO LIQUIDA DE VAGAS

%. Fonte: BBG, Journey Saldo liquido, milhares. Fonte: BBG, Journey
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O varejo cresceu de forma moderada, com alta de 0,5% no volume restrito e estabilidade nos
segmentos sensiveis ao crédito. A inadimpléncia vem caindo, mesmo com o ciclo de alta da Selic.
Os servicos seguem como destaque positivo, com crescimento consistente e composi¢do

construtiva. Os sinais de desaceleracdo gradual continuam presentes, sem ruptura no ritmo de
atividade.

BRASIL: VENDAS DO VAREJO % CARTEIRA EM INADIMPLENCIA
30 Dessaz, % m/m, volume real. Fonte: IBGE, Journey recursos livres. Fonte: BCB, Journey
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No campo inflacionério, o IPCA-15 de abril veio em 0,43%, com alimentos pressionando, mas
algum alivio nos servicos. Os nlcleos permanecem elevados, e a média modvel trimestral
dessazonalizada segue acima do teto da meta. Bens industriais ainda mostram repasses do cambio
depreciado no fim de 2024, mas a recente estabilizacdo do real pode conter parte dessa pressdo
adiante.

A perspectiva para o IPCA em 2025 continua desafiadora, com risco adicional vindo da queda
recente das commodities — o que pode ter efeito desinflacionario marginal, mas sem mudar o

quadro estrutural. Seguimos projetando inflacdo acima da meta, encerrando o ano em torno de
5,65%.

No campo fiscal, a nova LDO trouxe mais dlvidas do que respostas. Embora o governo tenha
mantido projecdes de superavit priméario crescentes (0,25% do PIB em 2026 até 1,25% em 2029), o
corte projetado nas despesas discricionarias — de 1,8% do PIB para 0,1% — é visto como
impraticavel. A reinclusdo dos precatérios no teto de gastos compromete ainda mais o espaco
orcamentario, e a divisdo obrigatéria com emendas parlamentares levanta o risco de um apagéao
administrativo a partir de 2027.

Diante desse quadro, marcado principalmente por um elevado grau de incerteza externa, o Copom
deve adotar uma postura mais flexivel, calibrando o ciclo de alta da Selic frente ao risco
inflaciondrio e a desaceleracido global. Nosso cenério base projeta a taxa terminal em 15,25%, mas
reconhecemos a possibilidade de uma taxa terminal menor, principalmente frente aos sinais de
desaceleracdo mais evidente, queda de commodities e risco de recessao global.
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PIB (%) 1,2 -3,3 4,8 3,0 3,2 3,4 2.2 1,5

Desemprego
(% final do periodo) !

IPCA

(% final do periodo) 4,3 4,5 10,1 58 4,6 4,8 58 4,8

Selic (final do periodo) 4,50 2,00 9,25 13,75 11,75 12,25 15,25 13,25

Resultado Primario (%PIB) -1,0 -9.3 0,7 12 2,3 -0,4 -0,7 -0,7

DBGG (%) 74,4 86,9 77,3 71,7 74,4 76,1 81,1 85,2

IDP (USD Bn) 69 38 46 75 62 71 65 60
Balanga comercial (USD Bn) 35 50 61 62 99 75 75 79
Conta Corrente (USD Bn) -65 -25 -40 -42 -28 -61 -59 -50
Semlio 4,10 514 565 524 490 611 5,85 6,00

(média dltimo més)

Mercados

CREDITO PRIVADO | Ao longo de abril, os spreads de crédito dos papéis incentivados
mantiveram-se estaveis e préximo dos minimos histéricos, em um prémio médio em torno de
30bps. Em linha com os meses anteriores, os papéis em CDI+ apresentaram um pequeno
fechamento no més e voltaram para patamares aproximados de 130bps de média. Apesar de ndo
termos sinais claros para que um movimento de abertura de spreads de crédito se inicie no
curtissimo prazo, parece que ndo ha mais resiliéncia para que o movimento de fechamento dos
spreads de crédito continue e ndo hd mais uma elevada captacéo liquida em fundos de crédito, o
que pode também motivar uma queda na demanda do mercado.

O mercado primério de crédito privado teve mais um més com volume baixo de emissées. No total
foram emitidos pouco mais de R$ 20 bilhdes em debéntures, sendo pouco menos de 50% em
incentivadas. O percentual distribuido para o mercado manteve-se proximo da média do ano
passado. Apesar do volume relativamente baixo no inicio do ano, para os préximos meses ainda
sdo previstas novas ofertas, conforme novas empresas aproveitam o baixo prémio médio atual para
acessar o mercado priméario. Naturalmente, na medida em que o mercado primério continua
aquecido, é esperada uma seletividade maior do mercado e um volume maior de vendas no
secundério para abrir espaco para as novas emissdes, o que possivelmente contribui para um
movimento de correcdo no nivel dos spreads. Ao longo do més ndo entramos em ofertas primérias,
mas seguimos atentos para futuras oportunidades.

Assim como nos meses anteriores, nosso foco estd principalmente em aumentar a protecdo de
aberturas de spreads que poderdo acontecer, intensificando a troca de papeis privados por titulos
publicos ou diminuindo o risco de crédito através de diminuicdo do prazo médio das carteiras. O
trabalho seguird com foco em reciclar a carteira para sair de oportunidades em que a relagdo risco
retorno ja ndo é mais tdo atraente e buscar papéis com uma relagdo melhor, através de operagdes
no mercado primério ou secundario.

FUNDOS IMOBILIARIOS | Em abril, o IFIX obteve rentabilidade de 3,01%, mantendo a tendéncia
de alta iniciada na metade de fevereiro. A performance do IFIX foi liderada pelos fundos hibridos
(9,13%), FOFs (7,13%) e lajes corporativas (4,42%). A carteira de Flls da Journey Capital apresentou
rentabilidade de 3,87%. Essa diferenca se da pela maior exposicédo a fundos de tijolo e FOFs dentro
de nossa carteira.
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Seguimos com uma posicdo relevante em caixa para aproveitar oportunidades no mercado
primario e secundario. Temos acompanhado eventos corporativos de diversos ativos,
movimentacdo nos portfélios de iméveis e inquilinos de fundos de tijolo e a realizacdo de ganho de
capital dos FOFs. Além disso, diversos fundos de tijolo passaram a pagar dividend yields que se

aproximam da marca de 1% ao més.
IFIX

12.0% Retorno acumulado, %, 2025. Fonte: BBG, Journey
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Siga a Journey Capital no LinkedIn e inscreva-se em nosso canal no YouTube para acompanhar
todas as novidades. Além disso, leia a seguir os detalhes de todos os nossos fundos e, se precisar

de qualquer informacao adicional, é sé falar conosco.

Um abraco,

Equipe de Gestao

contato@journeycapital.com.br
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https://www.linkedin.com/company/journeycapital/
https://www.youtube.com/c/journeycapital

Rentabilidade dos Fundos
Abril 2025

JOURNEY CAPITAL CREDITO ESTRUTURADO 120 FIC FIM CP

ANO 12 MESES DESDE INiCIO
Fundo 1,20% 4,70% 13,90% 37,53%
%CDI 114% 115% 120% 118,3%
CDI 1,06% 4,08% 11,46% 30,921%

JOURNEY CAPITAL ENDURANCE DEBENTURES INCENTIVADAS JUROS REAIS ADVISORY FIC FI-INFRA RF

MES ANO 12 MESES DESDE INICIO
Fundo 1,67% 4,28% 9,26% 63,09%
Diferencial o o, o o,
IMA-B 5 -0,09% -0,62% -0,10% 1,89%
IMA-B 5 1,76% 4,92% 937% 60,04%

JOURNEY CAPITAL ENDURANCE DEBENTURES INCENTIVADAS FI RF CP

MES ANO 12 MESES DESDE INICIO
Fundo 0,99% 3,77% 11,13% 61,60%
%CDI 93% 92% 97% 92,98%
CDI 1,06% 4,08% 11,46% 67,56%

JOURNEY CAPITAL ENDURANCE PLUS ADVISORY FIC FI-INFRA RF LP

ANO 12 MESES DESDE INICIO
Fundo 1,66% 4,25% 9,22% 49,89%
%CDI 157% 104% 81% 84,06%
CDI 1,06% 4,08% 11,46% 61,84%

JOURNEY CAPITAL NAMMOS

ANO 12 MESES DESDE INICIO
Fundo 14,65% 20,73% 24,01% 83,58%
%CDI 1306% 472% 198% 108,39%
CDI 1,06% 4,08% 11,46% 75,15%




JOURNEY CAPITAL CREDITO
ESTRUTURADO 120 FIC FIM CP

CNPJ: 47.716.415/0001-20

Atribuicdo de Performance

O fundo fechou o més de abril com uma rentabilidade de 114% do CDI, levemente abaixo da
rentabilidade acumulada no ano (115,3% do CDI) e desde o inicio (121,4% do CDI). A diminuicéo
da rentabilidade em percentual do CDI ja era esperada devido aumento da taxa de juros nominal.
Sendo assim, ndo houve remarcacdes de preco em nenhum dos ativos e o principal fator que
contribuiu para esse resultado foi o carrego dos ativos em carteira, que sdo corrigidos a CDI+. Ao
longo do més foi realizado um aporte adicional na cota sénior do FIDC Bex.

Posicionamento Atual e Perspectivas

No fechamento do més, a carteira estava com um carrego médio bruto de CDI+ 3,90%. Ha
atualmente 91,2% em cotas de fundos de investimento em direitos creditérios, sendo que a maior
concentragdo estd em cotas séniores (66,8%) e no risco de Multicedente / Multisacado (47%). Além
disso, 46,9% dos ativos tém liquidez menor que o prazo de resgate do fundo. Esperamos que a
performance do fundo siga consistente na medida que ndo hd no momento nenhum evento que
pode impactar na marcagéo ativos investidos.

DETALHES: Journey Capital Crédito Estruturado 120 FIC FIM CP. Data de inicio: 21/12/2022. PL médio ult. 12 meses: R$
40.066.858,95. 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.

Clique para investir no Endurance:

E btgpactual
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https://portal.xpi.com.br/default.aspx?ReturnUrl=https%3A%2F%2Fexperiencia.xpi.com.br%2Ffundos-de-investimento%2F%23%2F3131%2Faplicar
https://www.btgpactualdigital.com/fundos-de-investimento/journey-capital-endurance-debentures-incentivadas-firf-cp

JOURNEY CAPITAL ENDURANCE
DEBENTURES INCENTIVADAS FI RF CP

CNPJ: 31.120.420/0001-35

Atribuicdo de Performance

O carry (CDI mais spread dos papéis) foi a contribuicdo mais positiva para o més de abril, com um
resultado de 102,9% do CDI. Além disso, o spread de crédito teve contribuicdo positiva de 0,04% e
o efeito de basis negativa de 0,06%. O restante dos fatores de risco (movimentag¢do da curva de
juros reais e trading) tiveram contribui¢des irrelevantes. Ao longo do més vencimento de CTEE17
foi integralmente recomposto através da compra de Taesa Curta e a posicdo de FiBrasil foi
encerrada e substituida por diversos papeis com duration curto.

Posicionamento Atual e Perspectivas

A carteira de papéis tem duration de 1,8 anos, spread médio de 7,8bps acima da NTN-B, taxa
nominal média de 8,32% mais 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
alt. 12 meses: R$ 57.457.396,78. Taxa administracao: 1,00% a.a. Taxa performance: ndo ha. Piblico-alvo: investidor em geral.

Clique para investir no Endurance:

P (s rico D @FY% ©6BANK

digital warren



https://portal.xpi.com.br/default.aspx?ReturnUrl=https%3A%2F%2Fexperiencia.xpi.com.br%2Ffundos-de-investimento%2F%23%2F3131%2Faplicar
https://www.btgpactualdigital.com/fundos-de-investimento/journey-capital-endurance-debentures-incentivadas-firf-cp
https://www.rico.com.vc/home/?cta-b
https://pagseguro.uol.com.br/
https://warren.com.br/app/#/product/87623614-db17-11e9-9508-0a2bc163a320?backTo=products
https://www.c6bank.com.br/investimentos/fundos-de-investimento/

JOURNEY CAPITAL ENDURANCE

Abril/2025

Retorno % do CDI

102,93

053 394 072 000 0,00
(6,07) (8,62)
Carry  Trading Spreadde Basis Juros Juros Hedge  Custos
Crédito Reais  Nominais

Acumulado 3 mes

107,15 o,
Retorno % do CDI
0,42 0,00 0,00
3,39
-3,23 -4,00 8,31
Carry Trading Spreadde Basis Juros Juros Hedge Custos
Crédito Reais  Nominais

Acumulado 12 meses

Retorno % do CDI

105,90

049 4% 000 0,00
1.27
479 10,07
Carry  Trading Spread  Basis Juros Juros  Hedge (_Juﬂtos
de Reais Nominais

Crédito

93,42

Total

es

95,42

Total

97,17

Total

1,0868

Carry

325

Carry

12,12

Carry

Retorno Absoluto (em %)

0,9864
0,0056 00416 0,0076 0,0000 0,0000
-0,0641 -0,0910
Trading Spread de Basis Juros Juros Hedge  Custos Total
Crédito Reais  Nominais
Retorno Absoluto (em %)
2,89
0,01 0,00 0,00
0,10
-0,10 0,12 025
Trading Spread de  Basis Juros Juros Hedge  Custos Total
Crédito Reais  Nominais
Retorno Absoluto (em %)
11,13
006 030 000 000
0,14
) 055 ,
Trading Spread  Basis Juros Juros  Hedge clstds  Total
de Reais Nominais

Crédito

Journey Capital Endurance Debéntures Incentivadas FIRF Crédito Privado. Data de inicio: 29/11/2018. PL médio ult. 12
meses: R$ 57.457.396,78. Taxa administragdo: 1,00% a.a. Taxa performance: ndo ha. Publico-alvo: investidor em geral.
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JOURNEY CAPITAL ENDURANCE PLUS
ADVISORY FIC FI-INFRA RF LP

CNPJ: 33.150.386/0001-77

Atribuicdo de Performance

O carry (IPCA mais spread dos papéis) foi a contribuicdo mais positiva para o més de abiril,
carregando em 1,19% no més. Além disso, o fechamento da curva de juros reais (0,56%) e o spread
de crédito (0,03%) tiveram contribui¢des também positivas no resultado do més. O restante dos
fatores de risco (efeito de basis e trading) ndo contribuiram de forma relevante para o resultado. Ao
longo do més vencimento de CTEE17 foi integralmente recomposto através da compra de Taesa
Curta e a posicdo de FiBrasil foi encerrada e substituida por diversos papeis com duration curto.

Posicionamento Atual e Perspectivas

O duration da carteira de papéis é 1,7 anos, com spread médio de 21bps acima da NTN-B e taxa
média de 8,50%. O duration da carteira total, incluindo derivativos é de 1,5 anos, com 18,3bps de
spread acima da NTN-B e 8,62% de retorno acima do IPCA, para um nocional ajustado. O fundo
estd com a exposigdo final encostada ao do IMAB-5.

DETALHES: Journey Capital Endurance Plus Advisory FIC Fl-Infra RF LP. Data de inicio: 25/06/2019. PL médio ult. 12 meses:
R$ 11.809.047,12. 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:
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JOURNEY CAPITAL ENDURANCE PLUS

Abril/2025
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Journey Capital Endurance Plus Advisory FIC Fl-Infra RF LP. Data de inicio: 25/06/2019. PL médio dlt. 12 meses: R$
11.809.047,12. 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 FIC
FI-INFRA RF

CNPJ: 34.580.935/0001-06

Atribuicdo de Performance

O carry (IPCA mais spread dos papéis) foi a contribuicdo mais positiva para o més de abril,
carregando em 1,19% no més. Além disso, o fechamento da curva de juros reais (0,56%) e o spread
de crédito (0,03%) tiveram contribui¢des também positivas no resultado do més. O restante dos
fatores de risco (efeito de basis e trading) ndo contribuiram de forma relevante para o resultado. Ao
longo do més vencimento de CTEE17 foi integralmente recomposto através da compra de Taesa
Curta e a posicdo de FiBrasil foi encerrada e substituida por diversos papeis com duration curto.

Posicionamento Atual e Perspectivas

O duration da carteira de papéis é 1,7 anos, com spread médio de 21bps acima da NTN-B e taxa
média de 8,50%. O duration da carteira total, incluindo derivativos é de 1,5 anos, com 18,3bps de
spread acima da NTN-B e 8,62% de retorno acima do IPCA, para um nocional ajustado. O fundo
estd com a exposicdo final encostada ao de seu benchmark, o IMAB-5.

DETALHES: Journey Capital Endurance Debéntures Incent. Juros Reais Advisory FI INFRA RF. Data de inicio: 19/09/2019. PL
médio ult. 12 meses: R$ 30.637.711,88. 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:

E
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ENDURANCE JUROS REAIS ADVISORY

Abril/2025
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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$ 30.637.711,88. 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 CREDITO PRIVADO

CNPJ: 29.011.174/0001-31

Atribuicdo de Performance

A posicdo em Rodovias do Tieté, principal exposi¢do individual do fundo, foi a contribuicdo mais
positiva para o més de abril (5,07%). Além disso, o carry (0,46%) e o fechamento da curva de juros
reais (0,20%) contribuiram positivamente para o resultado. O restante dos fatores de risco (crypto,
spread de crédito, efeito de basis e trading) tiveram contribui¢des irrelevantes. Ao longo do més,
através da implementagdo do Plano de Recuperacdo da Rodovias do Tieté, a debénture RDVT11 foi
convertida em cotas do FIP RDT e o vencimento de CTEE17 foi integralmente recomposto pela
compra de Taesa Curta.

Posicionamento Atual e Perspectivas

Book de Special Situations: a posicdo em Rodovias do Tiete continua sendo a principal posi¢cdo
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 0,69% do PL a HASH11.

Book de debéntures de infraestrutura: a carteira de papéis representa 41% do PL, tem duration de
1,5 anos e taxa nominal média de IPCA + 8,49%. O fundo estd com sua exposi¢do 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
Ult. 12 meses: R$ 22,07 milhdes. Taxa administragdo: 1,00% a.a. Taxa performance: 30% do que exceder 100% do CDI.
Publico-alvo: investidor profissional.




JOURNEY CAPITAL NAMMOS

Abril/2025
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Journey Capital Nammos Debéntures Incentivadas FI Multimercado CP. Data de inicio: 13/03/2018. PL médio Ult. 12 meses:
R$ 22,07 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

Com a implementacdo do Plano de Recuperacdo, o Fundo recebeu cotas do FIP RDT, que é agora
o Unico acionista da Concessionaria Rodovias do Tieté ("CRT"). Com isso, o Fundo apresentou uma
valorizacdo de 35,31% neste més, fruto da remarcagao das cotas pelo Administrador com base em
relatério de avaliagdo independente do valor das agdes da CRT.

A partir de agora, o valor do Fundo estara vinculado a performance operacional e financeira da
CRT e ao sucesso da negociacdo da venda da companhia. A venda para um grupo capitalizado
com forte geragdo de caixa pode destravar sinergias e ganhos de eficiéncia que impactariam
positivamente as cotas.

Portanto, nesses préximos meses, o foco da gestéo serd trabalhar em um evento de liquidez que
gere valor para os cotistas do Journey Capital Vitreo RDVT11.
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Este material foi preparado pela Journey Capital Administracdo de Recursos Ltda. (“Journey”) e tem carater meramente
informativo. A Journey Capital Administragdo 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 sdo 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 informacdes 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 néo ¢ 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 informacdes presentes neste material técnico podem ser baseadas em simulacdes 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 laminas técnicas
dos fundos em https://www.journeycapital.com.br/.
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