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CARTA DO GESTOR N° 53 - FEVEREIRO DE 2024

Caros Investidores,

Nesta carta, comentaremos os resultados do fundo no més de fevereiro, abordaremos nossa visdo de
cenario e explicitaremos o posicionamento do nosso fundo Ace Capital FIC FIM (por meio do Ace Capital
Master FIM) neste inicio de marco, assim como dos fundos macro de previdéncia que buscam replicar

a estratégia.

1- Resultados

O Ace Capital FIC FIM registrou perda de -0,51% em fevereiro; ganho de 5,12% no acumulado
dos ultimos 12 meses (40% do CDI); e acumula retorno de 49,90% desde seu inicio em 30/09/2019

(123% do CDI ou CDI+1,50% a.a.).

Apesar de alguns ajustes de posicoes, o fundo manteve em fevereiro um portfélio mais voltado para a
continuidade do processo de desinflacdo global, que sofreu com o cenério de postergacdo do inicio do
ciclo de corte de juros, sobretudo nos EUA. As principais contribui¢des negativas vieram dos livros de
Renda Fixa (-0,72%), em especial pela abertura das taxas de juros internacionais; e de Renda Variavel (-
0,60%), com um desempenho desfavoravel da nossa carteira de agbes, sobretudo do setor de
commodities. O livro de Moedas & Cupom Cambial (+0,14%) registrou pequeno ganho e o livro de

Valor Relativo ficou perto da estabilidade.

Resultados do Fundo por Estratégia

Jan-24 Fev-24 12 Meses Inicio

Renda Fixa -0,53% -0,72% -0,67% 17,86%
Renda Variavel -1,03% -0,60% -1,46% 1,02%
Moedas e Cupom Cambial -047% 0,14% -0.57% 3,16%
Valor Relativo -0,16% -0,02% -1,33% 1,86%

Total de Valor Adicionado -2,19% -1,21% -4,03% 23,89%

Caixa, Taxas, Custos e Outros \ 0,83% \ 0,70% \ 9,15% \ 26,00% \

Ace Capital FIC FIM -1,36% -0,51% 5,12% 49,90%
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2- Cenario

Desenvolvidos. A economia global seguiu mostrando sinais um pouco melhores de crescimento ao
longo dos Ultimos meses, consistente com nosso cenario de recuperacao gradual ao longo do ano,
enquanto o mercado de trabalho segue resiliente nas principais economias do mundo. Do lado da
inflacdo, o sinal geral é de que a acomodagao que presenciamos no segundo semestre do ano passado

segue em curso, porém com alguma heterogeneidade entre os paises.

Nos Estados Unidos, a leitura dos dados tem sido dificil nos meses iniciais do ano. Problemas de
sazonalidade residual, associados em parte ao periodo pds-pandemia, tem gerado volatilidade elevada
no primeiro trimestre, principalmente nos dados de janeiro. Desta forma, acreditamos que a inflagdo
alta de janeiro, que veio bem acima do que esperdvamos, é em grande parte explicada por fatores
sazonais e que, nos préximos meses, a inflacdo sequencial voltara a rodar em patamar proximo a meta
do Fed. Ainda assim, com os dados de atividade mostrando resiliéncia, ndo existe urgéncia por parte da

autoridade monetaria para comecar o ciclo de corte de juro.

Desta forma, hoje nos parece mais provavel que o Fed opte por esperar até junho para iniciar o ciclo de
alivio monetario (nossa expectativa anterior era de que o primeiro corte de juro aconteceria em maio).
A partir de junho, esperamos cortes sequenciais na taxa de juro até o nivel final de 4%, que seria atingido

no inicio de 2025.

Na Zona do Euro, continuamos acreditando que o ciclo de corte da taxa de juro serd iniciado em junho
e as sinalizacbes mais recentes dos diretores do Banco Central Europeu (BCE) tém de fato sido

consistentes com essa expectativa.

América Latina. No Chile, dada a maior intensidade com que o ciclo de flexibilizagdo monetaria tem
sido implementado (400 pontos de corte até o momento), a moeda tem respondido negativamente e
ja se depreciou ~15% — um dos piores desempenhos entre as moedas de mercados emergentes, ficando
atrds apenas do peso argentino. Por isso, tem havido consideravel debate sobre o repasse dessa
depreciacdo cambial para os precos. Porém, até o momento, esse repasse nao tem se materializado.
Primeiro, poque as expectativas de inflacdo estdo bem ancoradas na meta. Segundo, porque os pregos
de bens tém sofrido uma forca baixista global. Ademais, de acordo com microdados do Banco Central
do Chile, as empresas tém atualmente margens suficientes para lidar com um aumento nos custos
importados, especialmente em um contexto de demanda agregada mais fraca. Por essas razdes,
continuamos a acreditar que o Chile continuara a reduzir as taxas de juros mais rapidamente do que o

que esta sendo precificado pelo mercado.

Ja o México, pais mais atrasado no processo de flexibilizagdo monetaria, devera dar inicio ao ciclo de
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corte de juros em breve. O nucleo de inflacdo continua a desacelerar devido a desinflacdo de bens e,

apesar da persisténcia da inflagdo de servicos, consideramos que a taxa de juros estd excessivamente

restritiva.

Brasil. No cenario local, a principal novidade foi a revisdao dos dados de crescimento econdmico para
cima. Apos ter crescido 2,9% em 2023, projetamos que o PIB crescera 2% em 2024 (projecdo anterior

de 1,5%).

O grande motivador dessa revisdo foi o mercado de trabalho mais forte que o esperado no final de
2023 e inicio de 2024. Em especial, a massa salarial real tem crescido em ritmo bastante elevado nos

ultimos meses resultado tanto do crescimento da populacdo ocupada quanto dos rendimentos reais.

Nossa projecdo de inflagdo foi ajustada marginalmente para cima em relacdo a nossa Ultima carta, de
3,2% para 3,3%. Esse ajuste vem na esteira dos dados mais pressionados nesse inicio de ano, em especial
o IPCA de janeiro, que mostrou nimeros mais altos que o esperado tanto para parte de bens, quanto

de servicos.

Vale pontuar que, analisando a abertura do nucleo de servicos, ndo julgamos que a aceleracdo deste
tenha se dado por questdes relacionadas ao mercado de trabalho apertado ou atividade econ6mica em
geral. Boa parte da aceleracdo se deu em itens com dinamica prépria e muito especifica, sendo o
principal deles os servicos bancarios. Nesse caso em particular, a tendencia é que apds essa forte

variacdo no come¢o do ano, esse item mostre comportamento muito mais benigno pelo resto de 2024.

Desse modo, apesar da revisdo para cima na projecdo de crescimento, seguimos avaliando que se
concretizard uma evolugdo benigna da inflacdo no restante do ano: que seré ajudada pela alimentacao
no domicilio mais baixa, conforme abordamos no més passado, e pelo nosso viés de baixa para a nossa
projecdo na inflagdo de bens. De todo modo, seguimos acompanhando de maneira bastante atenta o
comportamento da inflagdo de servicos e os eventuais impactos que a atividade mais forte possa ter

sobre ela.

Em linhas gerais, o cenario caminhou na direcdo de reforgar a conduta mais previsivel e conservadora
do Banco Central do Brasil desde o inicio do ciclo de cortes. Apesar da inflagdo baixa, o crescimento
econdmico ainda firme permite que o BCB siga cortando os juros de maneira cautelosa. Seguimos

projetando uma Selic terminal de 8,5% a.a.

3- Posicionamento

A despeito das idas-e-vindas com relacdo ao inicio do ciclo de corte de juros no mundo desenvolvido,
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sobretudo nos EUA, ndo temos alterado, de maneira significativa, a nossa avaliacdo do cenario macro.

Nossa expectativa permanece na dire¢do de que avangaremos nesse cenario mais positivo para inflagao,
sobretudo pela ajuda da desinflagdo de bens. Os ajustes que temos feito no cenario, no momento, sdo

mais em relagd@o ao timing dos ciclos de corte.

Em comparacdo ao mesmo periodo do ano passado, o cendrio macro prospectivo parece bem mais
encaixado — a ndo ser que vejamos uma reversao do processo de convergéncia da inflacdo, o que nao
nos parece razoavel nesse momento do ciclo. Os maiores riscos parecem vir de questdes geopoliticas,

algumas com data marcada, como as eleicdes no EUA.

No local, o cenério continua evoluindo favoravelmente, com continuidade do processo de desinflagao
em curso, desaceleracdo moderada da atividade econdmica, boas perspectivas para o setor externo e
os desafios de sempre relacionados ao fiscal — mas com melhora das perspectivas para arrecadacao
federal em razdo das medidas adotadas em 2023. Contudo, para os precos dos ativos, é fundamental
que o cendrio externo continue evoluindo de maneira minimamente favoravel de modo que nao

ofusque o cenario local mais construtivo.
Detalhamos, a seguir, o posicionamento atual do fundo dentro das nossas 4 estratégias principais.

Renda Fixa. No livro de renda fixa local, continuamos aplicados em juros nominais e no juro real,
administrando o tamanho das posi¢des. Na parte de juros internacionais, continuamos com posigdes
reduzidas tomadas nos juros de 10 anos no Japado e aplicadas em alguns paises desenvolvidos.
Mantivemos algumas posicbes relativas, com destaques para o aplicado em Suécia contra tomado em

Europa e comprados na inclinagéo no Chile.

Moedas e Cupom Cambial. Iniciamos o més de marco com o yuan (CNH) como a maior posicdo
vendida. Por outro lado, estamos comprados na rupia indiana (INR), seguimos com o relativo comprado
em coroa norueguesa (NOK) contra a coroa sueca (SEK) e as outras moedas estdo sendo operadas
taticamente. Estamos aumentando as posi¢des compradas em volatilidade que estdo em niveis

historicamente baixos. O livro de cupom segue com uma pequena inclinagao.

Valor Relativo. Tanto no mercado local quanto no internacional, seguimos aplicados em juros e
comprados em ddlar. Ao longo do més, comecamos a adicionar ao portfélio a compra de equities vs

compra de dolar.

Renda Variavel. Seguimos com posicdo direcional comprada e mantivemos a estratégia de valor
relativo. Mantivemos posi¢des comprada nos setores de commodities, energia elétrica, saneamento e
construcdo civil contra indice na nossa estratégia de long & short. Na margem, reduzimos saneamento

e aumentamos construcao civil.
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Fundo: Ace Capital FIC FIM

Objetivo: o fundo tem como objetivo, mediante a aplicagdo preponderante em cotas do Fundo
Master, atingir rentabilidade acima do CDI, buscando oportunidades em taxas de juros, moedas,
renda variavel e derivativos diversos, tanto no mercado local quanto internacional, observada a
politica de investimento do Fundo.

Caracteristicas:

o Tipo Anbima: Multimercados Macro

. Data de Inicio: 30/09/2019

o Publico-alvo: Investidores em Geral
. Taxa de Administracdo: 2% a.a. com o Fundo Master (méax. de 2,20% a.a.)
. Taxa de Performance: 20% sobre o que exceder o CDI

o Minimo para aplicacdo Inicial: R$ 500,00

o Minimo para Aplicacdo Adicional e Resgate: R$ 100,00

. Saldo Minimo: R$ 100,00

o Cotizagdo de Aplicagdes: D+0

. Cotizacdo de Resgate: D+30, com liquidagdo no dia util seguinte
o Classificacdo Tributéaria: Longo Prazo

o Administrador: Intrag DTVM

. Custodiante: Itat Unibanco

. Auditor: PWC

As informagGes contidas nessa apresentacéo tém carater meramente informativo e estdo sujeitas a mudanca sem qualquer tipo de notificagdo prévia. Este documento
n&o constitui uma oferta de servico pela Ace Capital e é para uso exclusivo de seu destinatario, ndo devendo ser utilizado para quaisquer outros fins. A Ace Capital
utiliza informagdes de fontes que acredita serem confiaveis, mas ndo se responsabiliza pela exatiddo de quaisquer das informages assim obtidas e utilizadas neste
documento, as quais ndo foram independentemente verificadas. Além disso, as informagoes e expectativas sob o cenario da economia brasileira e global foram
analisadas até a data de envio deste material, sendo que eventuais fatores econémicos futuros podem nao ter sido previstos e, consequentemente, considerados para
ANBIMA esta anlise fornecida pela Ace Capital. Fundos de investimento que utilizam estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimentos podem
resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigagao do cotista
de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo, caso o fundo de investimento adote estratégia com derivativos para fins de alavancagem. As informagées
constantes nesta apresentagdo estao em consonancia com os Regulamentos, Formularios de Referéncia, se houver, Lamina de Informac&es Essenciais, se houver, porém
Gestdo de Recursos n&o os substituem. Para avaliagdo da performance de quaisquer fundos de investimentos, é recomendavel uma anélise de periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. Os
fundos de investimento multimercados com renda variavel e os fundos de investimento em agdes podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de
poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Fundos de investimento ndo contam com garantia da Ace Capital, do administrador, de qualquer mecanismo de
seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do Regulamento, de eventual Lamina de Informages
Essenciais, se houver, e do Formulario de Informagées Complementares, se houver, dos fundos de investimento em que deseja aplicar. A rentabilidade obtida no
passado ndo representa garantia de resultados futuros. Este documento néo constitui uma opinido ou recomendacao, legal ou de qualquer outra natureza, por parte
da Ace Capital, e ndo leva em consideragdo a situagdo particular de qualquer investidor. A utilizacéo das informag6es aqui contidas se dara exclusivamente por conta e
risco de seu usuario. Antes de tomar qualquer decisdo acerca de seus investimentos, a Ace Capital recomenda ao interessado que consulte seu préprio consultor legal.

Autorregulacdo
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PUBLICO-ALVO

O FUNDO é destinado a receber aplicagoes de recursos provenientes
de investidores em geral, que busquem performance diferenciada e
entendam a natureza e a extensao dos riscos envolvidos

OBJETIVO

O Ace Capital FIC FIM - CNPJ 34.774.662/0001-30 ("FUNDQ") objetiva atingir
rentabilidade acima do CDlI, direcionando, no minimo, 95% (noventa e cinco
por cento) de seu patrimonio em cotas do fundo Ace Capital Master FIM -
CNPJ 34.687.549/0001-18 (“MASTER"), cuja politica de investimento consiste
em aplicar seus recursos em ativos financeiros de diferentes naturezas,
riscos e caracteristicas, sem o compromisso de concentracdo em nenhum
ativo ou fator de risco em especial, observadas demais condicoes presentes

GESTOR: Ace Capital Gestora de Recursos Ltda.
CNPJ: 33.411.393/0001-85
CLASSIFICACAO ANBIMA: Multimercado Macro

em seus regulamentos.

RENTABILIDADE
2019 Fundo - - - - - - - - - 2,45%  -0,42%  1,55% 3,60% 3,60%
CDI - - - - - - - - - 510% - 412% 290% 290%
2020 Fundo -0,41%  -0,25%  1,69% 0,87% 1,48% 2,06%  2,90% -1,18% -2,61% 0,36% 0,86% 1,87%  7,76% 11,64%
CDI - - 496% 306% 620% 956%  1.491% - - 232% 574%  1.135%  280% 288%
2021 Fundo -1,12%  0,75%  2,00% 1,40%  1,46% 1,02% -0,98% 1,42% -0,89% 1,18% 0,05% 1,00%  7,47% 19,98%
CDI - 558%  1.010%  676% 548% 333% - 335% - 246% 9% 131% 170% 232%
2022 Fundo 1,15%  0,22% 3,00% 3,08% 0,96% -0,27% -1,22% 2,02%  2,73% 1,00% 0,81%  0,53% 14,82%  37,76%
CDI 158% 29% 325% 370% 93% - - 173% 255% 98% 79% 47% 120% 171%
2023 Fundo 1,58%  1,90%  0,45% 0,61% 1,89% 1,50% 1,10% -1,42% 0,25% -1,93% 1,63%  2,92% 10,87%  52,74%
CDI 141% 206% 38% 67% 168% 140% 103% - 25% - 177% 326% 83% 139%
2024 Fundo -1,36% -0,51% = - = - - = - = = = -1,86% 49,90%
CDI - - - - - - - - - - - - - 123%
Rentabilidade liquida de administracéo e performance e bruta de impostos.
PERFORMANCE ACUMULADA ESTATISTICAS
55% Ace Capital FIC FIM DI Retorno acumulado 49,90%
50% -—i B Retorno acumulado em %CDI 123%
45% g Rentabilidade em 12 meses 5,12%
40% p Volatilidade anualizada 4,3%
0 / Sharpe 0,4
35% B / Retorno médio mensal 0,78%
30% o, / NUumero de meses positivos 39
25% / NUmero de meses negativos 14
20% -ra Numero de meses acima de 100% do CDI 30
/ Numero de meses abaixo de 100% do CDI 23
15%
10% - A N / Maior rentabilidade mensal 3,08%
0 / Menor rentabilidade mensal -2,61%
5% Patriménio liquido RS 583.820.108
0% ,[—

Patriménio médio em 12 meses

RS 532.456.128

O OO0 00O~ e ANANANNNNMMmMMMm M T

b ‘; ‘: ‘:‘ oA “j ‘;‘ ‘;‘ ‘:‘ A :f ‘: ‘;‘ ‘:‘ A “‘_‘, ‘: ‘;‘ ‘:‘ A “‘_‘, ‘: ‘;‘ Patrimonio liquido do MASTER RS 2.747.295.517
Y2cEZRYeSEERReEEERReSEERREE

INFORMAQOES GERAIS MOVIMENTAGAO

Data de Inicio 30/09/2019 Minimo para Aplicacao Inicial RS 500,00

Taxa de Administracao* 2,00% a.a. Saldo Minimo RS 100,00

Taxa de Performance 20% sobre o que exceder o CDI Minimo para Aplicacao Adicional e Resgate RS 100,00

Classificacao Tributaria Longo Prazo Cota Fechamento

Administrador Intrag DTVM Ltda. Cotizacao de Aplicacoes D+0

Custodiante Itati Unibanco S.A. Cotizacao de Resgates D+30 corridos

Auditor PWC Liquidacao de Resgates (pos Cotizacao) D+1 Gtil

*Este valor ja incorpora a taxa de administracao do FUNDO e a taxa de administracao do MASTER. A taxa maxima de administracao permitida é de 2,20% a.a.

Autorregulacao

ANBIMA

Gestdo de Recursos

A Ace Capital nao comercializa nem distribui cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. As informagdes contidas neste material sao de carater exclusivamente
informativo e nao se caracterizam e nem devem ser entendidas como uma promessa ou um compromisso da Ace Capital, além de nao levar em consideracao a situacao particular de
qualquer investidor. Antes de tomar qualquer decisdo acerca de seus investimentos, a Ace Capital (i) recomenda ao interessado que consulte seu proprio consultor e (ii) nao se
responsabiliza pelas decisdes de investimento. O FUNDO utiliza estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimentos, o que pode resultar em significativas
perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo, inclusive, acarretar em perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacao do cotista de aportar recursos adicionais para
cobrir o prejuizo do FUNDO. O FUNDO esta autorizado a realizar aplicagdes em ativos financeiros no exterior. 0 FUNDO pode estar exposto a significativa concentracao em ativos de poucos
emissores, variagao cambial e outros riscos nao mencionados neste material. Os fundos de investimento multimercados com renda variavel e os fundos de investimento em agées podem
estar expostos a significativa concentragao em ativos de poucos emissores, com os riscos dai decorrentes. Para avaliacao da performance de quaisquer fundos de investimentos, &

recomendavel uma analise de periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. O FUNDO buscara manter uma carteira de ativos com prazo médio superior a 365 dias. Alteracdes nestas caracteristicas podem levar a um aumento
do IR incidente sobre a rentabilidade auferida pelo cotista. Nao ha garantia de que este Fundo tera o tratamento tributario para fundos de longo prazo. A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS E DA
TAXA DE SAIDA. RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DOS GESTORES, DE QUALQUER
MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC. E recomendada a leitura cuidadosa do Formulario de Informacgdes Complementares, se houver, da Lamina de Informagdes Essenciais e do Regulamento
do FUNDO e do MASTER pelo investidor antes de aplicar seus recursos, conforme disponiveis no site do Administrador: Intrag DTVM Ltda., CNPJ n° 62.418.140/0001-31, www.intrag.com.br, Av. Brigadeiro Faria Lima, n°
3.400, 10° andar, Itaim Bibi, Sao Paulo - SP. Telecfone (11) 3072-6109, dias Uteis, das 9 as 18h, ou utilize o SAC Itali 0800 728 0728, todos os dias, 24h. Se desejar a reavaliagao da solucao apresentada apos utilizar esses
canais, recorra a Ouvidoria Corporativa Itatl Unibanco 0800 570 0011, dias Uteis, das 9 as 18h, Caixa Postal n° 67.600, CEP 03162-971. Deficientes auditivos ou de fala 0800 722 1722, disponivel 24h todos os dias.
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