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= Caros
investidores

Em janeiro, o movimento de queda nas curvas de juros observado no ultimo
trimestre de 2023 interrompeu-se. O USD voltou a se fortalecer, e as bolsas de
economias maduras se valorizaram. O preco do petrdleo recuperou-se da queda
registrada nos meses anteriores. Os precos de ativos brasileiros - em especial, a
bolsa - ndo tiveram um bom comportamento.

USDBRL 4,96 2,0% A -2,4%
DljJan25 9,96 -7 Y 284 ¥
DljJan29 10,23 16 A 273 W
IBOV 127.752 -4,8% N 12,6% A
CDS 5Y 139 6 A 92 Y
S&P 500 4.846 1,6% A 18,9% A
NASDAQ 15.164 1,0% A 30,9% A\
Euro Stoxx 4.648 2,8% A 11,6% A
TSY10 3,9 3 A 41 A
TIHE 2Y 10,0 72 A 8 A
EURUSD 1,08 2,00 W -0,4% W
USDMXN 17,2 1,4% A -8,6% W
Ouro 2.067 -12% N 6,3% A
Petréleo 81 4,7% A -57% W
CRB Comdty 521 22% A -6,4% W
High Yield 361 5 A 69 VY
VIX 14 153% A -26,0% W
Obs: Variacdo de juros e CDS em pontos-base Fonte: Legacy Capital
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Atribuicao de resultado

O fundo teve variacdo de 0,47% em janeiro e 8,25% em 12 meses. Ganhos advindos
do bom resultado das carteiras de bolsa, em fun¢do do tema de tecnologia, foram
parcialmente compensados por perdas em posi¢cdes aplicadas em juros, e vendidas
em USD contra uma cesta de moedas.
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Cenario internacional a frente

Nos EUA, a inflacdo segue evoluindo de forma favoravel e esta se consolidando no
patamar de sua meta. Ja a atividade econdmica moderou em relacdo aos niveis de
pujanca observados no 3T 23, mas o 4T ainda registrou crescimento relativamente
forte, de 3,3%, tendo o consumo das familias crescido 2,8%, em termos anualizados.
O mercado de trabalho, em janeiro, mostrou forca nas dimensdes de emprego e
de salarios, que devem adiar o inicio do ciclo de corte de juros pelo Fed para maio,
ou junho. A frente, esperamos que a atividade modere seu ritmo, e que a inflacdo
mostre sinais adicionais de convergéncia a meta.

O cenario para a China ndo é favoravel. Com a economia local estagnada, as
autoridades tém anunciado uma série de medidas de suporte. Algumas delas, como
o prometido fundo de estabilizacdo para precos de a¢8es, que, especulou-se, poderia
chegar a US$ 280bn, ainda ndo se materializaram, o que contribuiu para aumentar a
desconfianca dos mercados e intensificar a incerteza. Com a contribuicdo favoravel
das exportac¢@es liquidas, que refletiram o forte crescimento da producdo e das
exporta¢Bes de veiculos elétricos, e de outros equipamentos, em 2023, para os EUA
e para a Europa, a economia da China pdde manter crescimento na casa de 5% no
ano passado. Mas a tarifacdo desses produtos, por parte das economias maduras,
parece uma questdo de tempo, o que reduzira as possibilidades de manutencdo do
crescimento da China no atual patamar. Precos de ativos chineses, como a bolsa, e
de commodities ligadas ao ciclo daquela economia, como o minério de ferro, tém
refletido a perspectiva desfavoravel, e se desvalorizado.

Nosso cendrio para a economia global permanece de moderacdo da atividade
econdmica, consolidacdo da inflacdo em patamares proximos as metas, e o inicio do
ciclo de reducdo de juros por parte do Fed, e do ECB, ainda no 1S 24. A este respeito,
tendo em vista a combinacao de atividade mais fraca e desaceleracdo da inflagao, na
Europa, é possivel que o ECB inicie o corte de juros mesmo antes do Fed.

No entanto, o cenario contempla riscos importantes. Além da possibilidade de
manutenc¢do, nos EUA, de um ritmo ainda robusto por todo o ano de 2024 - um
cenario com implicagdes mais Obvias sobre o comportamento dos juros e do USD
- em relagdo a nossa expectativa, podemos elencar os seguintes fatores, que terdo
influéncia sobre o cenario e sobre 0s precos de ativos, ao longo do ano:
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1) Elei¢cdes nos EUA. A eleicdo caminha para uma reedi¢cdo do certame de 2020
entre Joe Biden e Donald Trump - o favorito. A perspectiva de vitoria de Trump pode
atenuar e mesmo reverter a tendéncia de enfraquecimento do USD que se desenha
pelo cenario macro, tendo em vista a imposicdo de tarifas a importacdo de bens
que, provavelmente, seria implementada num eventual segundo mandato do ex-
presidente.

2) Situacdo fiscal dos EUA. A posicdo fiscal da maior economia do mundo segue
fragil, e tende a permanecer vulneravel ao longo dos proximos anos, qualquer que
seja o presidente eleito em novembro.

3) Riscos geopoliticos. As frentes de guerra na Europa e no Oriente Médio
permanecem ativas, e sem perspectiva de desenlace a curto prazo. Ha a possibilidade
de tensionamento de uma terceira frente, entre China e Taiwan. Além do risco
Obvio sobre o preco do petréleo, a tensdao geopolitica pode representar um risco a
integridade das cadeias de suprimentos, com potenciais consequéncias sobre o nivel
de atividade e de inflacdo.

O desafio de 2024 sera navegar e construir um portfolio equilibrado em meio
a este cenario conturbado. O eixo principal que norteia nossas aloca¢fes é o da
desaceleracao da atividade, da inflacdao, e da queda de juros, mas estaremos atentos
aos mencionados riscos, e a outros que certamente surgirdo ao longo do caminho.

Brasil - cenario e perspectivas

No Brasil, a inflacdo, medida pela média dos nucleos do IPCA, segue girando num
patamar consistente com a meta, e a inflacao de servi¢os, em um patamar ndo muito
acima desta. Nossa projecdo para a inflacdo de 2024 e 2025 permanece em 3,2%
e 3,4%, respectivamente. Vale destacar que seguimos enxergando uma assimetria
para baixo nas nossas projecdes de inflacdo de 2024, tanto pela inflacdo de bens, em
que acreditamos haver espaco relevante para corre¢dao de precos relativos, e, mais
recentemente, pela melhora das perspectivas relacionadas ao fendmeno El Nifio
sobre a inflacdo de alimentacdo, que tende a ter um impacto menos relevante do
que o esperado inicialmente.
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A atividade econémica vem desacelerando, mas a um ritmo menos intenso do que
imaginavamos. O mercado de trabalho seguiu com bom desempenho ao final de
2023, tendo a taxa de desemprego atingido 7,6%, em dezembro, com ajuste sazonal.
As indicacOes preliminares de atividade econémica para dezembro de 2023 e janeiro
de 2024 sugerem que o crescimento do consumo permaneceu relativamente firme
na virada do ano. Seguimos com o entendimento de que os elevados juros reais
deverdo provocar a desaceleracao das concess8es de crédito, em especial, para
pequenas e médias empresas, 0 que deve contribuir para a desaceleracdo da atividade
econdbmica, a frente. De fato, dados recentes do Serasa mostram um aumento no
numero de pedidos de recuperacdo judicial de empresas pequenas e médias (PMEs)
no pais, atingindo patamares so vistos na recessao de 2015/2016. Empresas de porte
menor como as de capital fechado e com menor acesso a mercado de capitais estdo
sendo impactadas pelo fato de a Selic estar ha 2 anos acima de 10%. A este respeito,
é importante destacar que as recentes medidas do CMN com o objetivo de regular e
reduzir a oferta de instrumentos de captac¢do de recursos isentos de IR, como CRAs,
CRIs, LCAs, LCIs e LIGs deve pressionar os custos de funding das empresas, agindo
como um fator de ampliacdo de poténcia da politica monetaria.

Revisamos nossa projecdo de crescimento para o PIB em 2024 para 2,0%, em
consequéncia do ritmo mais forte da atividade neste comeco de ano.

Em nossa visao, a taxa terminal atualmente aprecada na curva de juros - em
torno de 9,5% - é alta. Em um cenario base, onde a desaceleracao local e global ndo
evolua para uma recessao, estimamos que a taxa Selic terminal, no presente ciclo de
relaxamento monetario, serd em torno de 8%.
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Posicionamento
Legacy Capital

No plano local, chama a atenc¢do a quantidade de pedidos de recuperacdo judicial,
bem como a de operacdes de CRAs caminhando pra reestruturacdo, a0 mesmo
tempo em que o Banco Central segue conduzindo a queda do nivel de juros real da
economia a um ritmo relativamente lento. A queda de juros tem sido acompanhada
de queda significativa da inflacdo projetada pelo mercado. Em nossa avaliacdo, o
mercado esta proximo a discutir a aceleracao do ciclo ou uma taxa terminal ainda
mais baixa, pelo que permanecemos com posi¢des aplicadas em juros, no Brasil.

A crescente demanda pelo processamento de dados relacionados a inteligéncia
artificial foi a principal responsavel pela robusta performance dos negdécios de cloud
durante 0 4T 23. Amazon, Microsoft e Alphabet, empresas lideres na prestacdo desse
servico, reportaram forte crescimento nessa area de negdcio. Acreditamos que ainda
estamos num estagio inicial da relevancia do negdécio de c/oud. De acordo com Andy
Jassy (CEO da Amazon), 90% dos gastos globais de Tl ainda sdo destinados para on-
premise (servidor local). Segundo ele, nos proximos 10 anos, 0s gastos com cloud
serao superiores aos on-premise. Seguimos posicionados para esta perspectiva no
nosso portfélio de acgdes.

Em virtude do reaprecamento da curva americana, zeramos as posi¢des vendidas
em USD. Seguimos vendidos em euro contra cesta de moedas. Mantemos a posi¢ao
vendida em BRL contra o MXN, tendo em vista a perspectiva, a frente, para o diferencial
de juros entre elas.
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LEGACY CAPITAL B FIC FIM
Objetivo do Fundo

Proporcionar aos cotistas a valorizagdo de suas cotas por meio da aplicagdo dos recursos em ativos financeiros e/ou modalidades operacionais
disponiveis nos mercados de renda fixa, renda variavel, cambial, derivativos e cotas de fundos de investimento, negociados nos mercados interno e
externo, baseado em cenarios macroeconémicos de médio e longo prazos. A politica de investimentos do Fundo consiste em aplicar, no minimo, 95%
de seu patriménio liquido em cotas do LEGACY CAPITAL MASTER FIM (CNPJ: 29.236.556/0001-63).

Publico Alvo

Investidores em geral.

Rentabilidade do fundo*

12m Acumulado

o Fundo 0.47% - - - - - - - - - - - 047%  8.25% 88.33%
% CDI 48% = = = = = - = = = = = 48% 64% 175%

! Rentabilidade mensal calculada com base na cota do dltimo dia Gtil do més, liquida de administrag&o e performance e bruta de taxa de saida e impostos.

Rentabilidade Acumulada

95.0%
Fundo % CDI Acumulado 85.0%
9 9 6.04%
122;2 12952102 2193% 5.0%
1376%  497% 38.71% 65.0%
134% 31% 40.57% 55.0%
23.60% 191% 73.75% 45.0%
7.89% 60% 87.46% 35.0%
047%  48% 175.23% 25.0%
15.0% Cveeieeseseneeventt
5.0% ."“,............ oo
R Y R R
— |_egacy Capital B FIC eeesee CDI
Indicadores
PL do fundo ? R$ 472,448,846.34 Meses Positivos 48
PL Médio (12 meses) ®  R$ 418,825,830.10 Meses Negativos 19
PL do Fundo Master > R$ 15,319,504,685.83 indice de Sharpe 0.65
Retorno Médio Mensal*  0.97% Volatilidade Anualizada 6.30%
2 Valores do fechamento de 31/01/2024
®Média aritmética da soma do PL apurado no Ultimo dia ttil de cada més, nos 12 (doze) meses anteriores.
“Desde o inicio do fundo
Informacdes Gerais
CNPJ 30.329.404/0001-94 Taxa de administracao s 1.90% a.a.
Data de Inicio 29/06/2018 Taxa de performance 20% do que exceder 100% do CDI
Classificagdo Anbima Multimercados Macro Horario limite de movimentagdes 15h30
Cota Fechamento Investimento inicial minimo R$ 10,000.00
Benchmark CDI Movimentacgao adicional minima R$ 10,000.00
Tributagdo Longo Prazo Saldo minimo de Permanéncia R$ 10,000.00
Gestao Legacy Capital Gestora de Recursos Ltda Cotizagdo de aplicagdo 1 du ap6s a solicitagédo
Administracéo BTG Pactual Servicos Financeiros SA DTVM Cotizagdo de resgate 30 dc ap6s a solicitagdo
Auditoria Ernst & Young Global Limited Liquidagdo de resgate 1 du ap6s a cotizagdo

° Computando-se eventuais investimentos em outros fundos, a taxa de administragio poderéa atingir no maximo 2,50% a.a. sobre o PL do Fundo.

A Legacy Capital ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. As informagdes contidas neste material sdo de carater exclusivamente
informativo e ndo se caracterizam e nem devem ser entendidas como uma promessa ou um compromisso da Legacy Capital. A Legacy Capital ndo se responsabiliza por decisdes do investidor, Autorregulacéo
nem por ato ou fato de profissionais esp: i por ele cor Fundos de ir nao contam com a garantia do administrador, gestor da carteira ou qualquer mecanismo de A N B l M A
seguro ou, ainda, pelo fundo garantidor de crédito - FGC. Leia a lamina de informagdes essenciais, se houver, o regulamento, o anexo - classe e o apéndice subclasso, conforme o caso, antes de
investir. Para avaliagdo da performance de fundos de investimento, é recomendavel uma andlise de, no minimo, 12 meses. Rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de
r futuros. A rer il divulgada n&o é liquida de impostos. Este fundo pode utilizar estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento. Tais =
estratégias, podem resultar em perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigagdo do cotista de aportar Gestao de Recursos
recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Para mais informacdes, visite o site da Gestora ou do Administrador. Administrador: BTG Pactual SF SA DTVM (CNPJ: 59.281.253/0001-23).
Enderego: Praia de Botafogo, 501, 5 ° Andar, Rio de Janeiro/RJ, CEP 22250-91l. www.btgpactual.com SAC: sh-atendimento@btgpactual.com ou 0800-722-004. Ouvidoria:
ouvidoria@btgpactual.com .

LEGACY CAPITAL GESTORA DE RECURSOS LTDA. | CNPJ:28.674.641/0001-40 | Ato Declaratério CVM n° 16.010 de 07/12/2017.

Av. Brigadeiro Faria Lima, 4221 - 10° andar - [taim Bibi - S&o Paulo / SP - CEP 04538-133
Contato : ri@legacycapital.com.br | Tel: +55 (11) 4130-7950 | www.legacycapital.com.br
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A Legacy Capital ndo se responsabiliza por decisdes do investidor, nem por ato ou fato de profissionais especializados por ele consultados. O

:ﬁrgglﬁi investidor deve se basear, exclusivamente, em sua opinido e na opinido de profissionais es ializados por ele contratados, para opinar e decidir.

Este material ndo pode ser reproduzido, copiado ou distribuido para terceiros. Esta apresentacdo ndo se caracteriza nem deve ser entendida

Gestdo de Recursos COMO Uma promessa o 1 compromisso da Legacy Capital de real ragBes ou estruturar os veiculos de investimento aqui descritos. Esta
dapresentacdo ndo se caracteriza e ndo deve ser entendida como consultoria juridica, contabil, regulatéria ou fiscal em relagdo aos assuntos aqui

tratados. Este material € meramente informativo, ndo considera objetivos de investimento, situacdo financeira ou necessidades individuais e particulares e ndo contém

todas as informagdes que um investidor em potencial deve considerar ou analisar antes de investir. Ndo deve ser entendido como andlise de valor mobilidrio, material

promocional, solicitagdo de compra ou venda, oferta ou recomendagdo de qualquer ativo financeiro ou investimento e ndo configura sugestdo ou consultoria jurfdica.

Recomendamos que consulte profissionai s d s.






