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CARTA DO GESTOR N° 17 — FEVEREIRO DE 2021

Caros(as) investidores(as),

Nesta carta, comentaremos os resultados do fundo no més de fevereiro,
abordaremos nossa visao de cenario internacional e local, e explicitaremos o
posicionamento do nosso fundo ACE Capital FIC FIM (por meio do ACE
Capital Master FIM) neste inicio de marco.

1- Resultados

O ACE Capital FIC FIM registrou ganho de 0,75% em fevereiro; ganho de
8,06% nos ultimos 12 meses (340% do CDI ou CDI+5,56% a.a.), e acumula
retorno de 11,22% desde seu inicio em 30/09/2019 (258% do CDI ou CDI+6,59%
a.a.).

A maior contribuicao positiva para o fundo em fevereiro veio do livro de
Renda Fixa (+1,22%). Esse resultado foi composto por ganhos na posicao
tomada em juros longos nos EUA e pela posicao aplicada na inclinacao de
juros reais aqui no Brasil. Oslivros de Renda Variavel e Valor Relativo tiveram
contribuicoes proximas a zero. Apesar da queda dos principais indices de
acdes e do fundo carregar uma posicao relevante em renda variavel, o livro
teve ganhos na carteira local e na posicao offshore comprada em financials.
Jaolivrode Moedas e Cupom Cambial registrou perda de 0,39%. Mesmo com
posicao menor em fevereiro, o fundo seguiu vendido em dolar contra varias
moedas.

Resultadosdo Fundo por Estratégia

Fev 2021 12m Inicio

Renda Fixa 1,22% 8,35% 8,93%
Renda Variavel 0,02% 1,56% 1,60%
Moedas e Cupom Cambial -0,39% | 0,04% 1,25%
Valor Relativo -0,01% | -0,08% | 0,56%

|Tota| de Valor Adicionado | 0,84% | 9,87% |12,35% |

Caixa 0% [ 208% | 392%
Taxas e Custos -0,20% | -3,89% | -5,05%
|ACE Capital FIC FIM | 0,75% | 8,06% | 11,22% |
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2- Cenério
Internacional

Imunizagao avanga no mundo desenvolvido. O més de fevereiro foi marcado
por noticias favoraveis com relacao a pandemia do Covid-19 nos paises
desenvolvidos. O processo de vacinagao seguiu avangando em velocidade
elevada nos EUA e no Reino Unido e apresentou alguma melhora na Europa.
Além da vacinacao, os dados de novos casos, hospitalizacdes e mortes
também melhoraram significativamente nestes paises, voltando a discussao
para uma maior abertura da economia. Adicionalmente, dados de Israel, pais
mMais avancado No processo de vacinacao, mostram que a efetividade das
vacinas da Pfizer e da Moderna, principais vacinas aplicadas nos paises
desenvolvidos, tem sido, na pratica, muito proxima da obtida no periodo de
testes.

Inclusive, os resultados tém sido bastante favoraveis para aqueles que
receberam somente uma dose da vacina da Pfizer, com reducao bastante
significativa de hospitalizacdes. Por fim, foi aprovada pelo FDA a vacina da
Johnson &Johnson —a vantagem dessa vacina € ser dose Unica —e comecara
a ser aplicada nos EUA no inicio de marco.

Campeonato de arrancada! No campo econdmico, temos Vistos sucessivas
revisoes para cima das projecdes de crescimento dos EUA em 2021: (i) apos
ter ficado claro que o pacote de estimulo fiscal serd mais proximo a US$ 1,9
trilhao, (ii) o avanco da vacinacao e (iii) osdados de curto prazo melhores.

A melhora de expectativa para a pandemia e para o crescimento levou a um
forte movimento de alta de juros no més, liderados pelos juros americanos.
Essa reprecificacao levou alguns Bancos Centrais a atuarem, tanto de forma
verbal (ex.: Zona do Euro) como por meio de expansao da compra de titulos
(ex.: Australia). Nao esperamos que o Fed altere seu programa de compras
por conta do movimento de juros ocorrido em fevereiro. Vemos uma
alteracao naforma de atuacao apenas no caso de uma Mmaior antecipacao do
inicio do ciclo de alta ou um grande aperto de condicoes financeiras.
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Recuperagao em curso. Reforcamos nossa visao de que a retomada ganhara
ainda mais vigor com o avanco da vacinacao, principalmente nos paises
desenvolvidos, e com a forca dos estimulos fiscais e monetarios presentes.
Isso deve dar suporte as bolsas globais e sustentar as curvas de juros dos
paises desenvolvidos.

Brasil

Totalmente na contramao! Enquanto o mundo desenvolvido celebra o
avanco No processo de imunizacao, fevereiro mostrou uma nova piora dos
indicadores relativos a pandemia no Brasil, com aceleracao relevante do
nUmero de nNovos casos, de novos oObitos e de ocupacao hospitalar.
Deveremos observar, ao longo de marc¢o, a intensificacao de medidas de
restricao a mobilidade de pessoas.

Esse fato, somado a uma desaceleracao dos dados correntes de atividade
econdmica, que indicam retracao de pelo menos 0,5% no PIB do 1° trimestre
ante o 4° trimestre de 2020, torna ainda mais desafiador o cenario para a
atividade econémica nesse 1° semestre. Inclusive, sdo crescentes os riscos de
uMma nova contracao do PIB no 2° trimestre de 2021.

Organizagao e recuperagao, desorganizagao e recessaol’. Diante desse inicio
de ano com ventos contrarios, quais as perspectivas para o crescimento para
0s proximos trimestres? O pais ainda possui, estruturalmente, condicdes de
apresentar bom crescimento em 2021 e 2022. A crise vivida no ano passado
Nao gerou dano permanente No balan¢o das empresas e das familias. O nivel
de estimulo monetario € muito elevado e deve permanecer assim por um
bom tempo, mesmo considerando o ciclo de normalizacao da politica
monetaria que deve se iniciar em marco. Além disso, o crescimento global
sera muito forte, 0 que somado a nossa taxa de cambio depreciada deve
ajudar nosso setor exportador. E o mundo vive um novo boom de
commodities,o que também é favoravel ao Brasil. Mas para que esses fatores
POsSitivos possam se manifestar, porém, € preciso Nos organizarmaos, com
direcionamentos mais claros do Presidente e com portamento responsavel
do Congresso.
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Primeiro, € absolutamente fundamental que o regime fiscal seja mantido,
com a aprovacao de uma PEC que garanta um minimo de racionalidade
econdbmica no pagamento da nova rodada do auxilio emergencial e que dé
osinstrumentos minimos (gatilhos) para garantir o cumprimento do teto dos
gastos Nos proximaos anos.

O segundo ponto é relativo a pandemia. E crucial que a populacdo com mais
de 65 anos seja vacinada o mais rapidamente possivel. Esse grupo é
responsavel por em torno de 70% dos Obitos por coronavirus e a experiéncia
mundial nos mostra que conforme a vacinacao avanca nessa parcela da
populacao, os indicadores de internacdes e Obitos mostram melhora
acentuada. O Brasil possui infraestrutura para realizar vacinacao em massa,
Caso O governo consiga garantir estoque suficiente de vacinas, a situacao
pode se reverter rapidamente.

Com organizacao, poderemos ver um inicio de retomada mais robusto ao
longo do 2° trimestre, atingindo seu apice na segunda metade do ano. Por
outro lado, caso o paisfalhe em resolver esses pontos, o inicio da recuperacao
sera adiado. A desorganizacao do governo com relacao a pandemia e ao
processo de reformas, caso continue, sé Nos levara a mais recessao.

(1) Trecho de artigo publicado no Jomal Valor Econdmico em 04/02/2021. Texto completo no link abaixo.

https//valor.globo.com/brasil/noticia/2021/03/04/organizacac-e-recuperacao-desorganizacao-e-recessao.ghtmil

Problema recorrente de Banco Centralde um pais emergente. Ter que subir
O juro basico mesmo com riscos baixistas para atividade. Apesar da atividade
mais fraca no curto prazo, dado o movimento persistente de revisao para
cima nos numeros de inflacao, o cenario internacional mais inflacionario e o
elevado nivel de desorganizacao do governo, acreditamos que o BC iniciara
um ciclo de normalizacao da taxa Selic ja na reuniao de marco, com uma alta
de 50 bps.

3- Posicionamento

Detalhamos, a seguir, o posicionamento atual do fundo dentro das nossas 4
estratégias principais.
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Renda Fixa. No local,a combinac¢ao da alta de commodities em ddlar com a
alta do dolar deve manter a inflacao pressionada. Ademais, ha duvidas
crescentes sobre a continuidade da agenda de reformas, com mais
desconfianca sobre o compromisso fiscal, 0 que exigira do BCB iniciar um
ciclo de alta da Selic. Temos uma posicao de flattening de juros reais e
operando taticamente tomado em jurosnominais.

O fundo continua carregando posi¢cao tomada na treasury norte-americana
de 30 anos. Adicionamos, mais recentemente, uma posicao tomada no bund
alemao de 10 anos.

Moedas e Cupom Cambial. Reduzimos bastante a posicao direcionalvendida
em dolar. Estamos posicionados comprados na coroa norueguesa e vendidos
Nna coroasueca; comprados no yuane vendidos no euro; e comprados nalibra
e vendidos no euro. Dessa maneira, mantemaos o posicionamento mais tatico
em relacao ao dolar, enquanto exploramos pares de moedas que naveguem
melhor no cenario atual. No livro de cupom cambial, mantivemos a posicao
tomada nainclinacao.

Renda Varidvel. O Ibovespa apresentou mais um més negativo em fevereiro
fechando com queda de 4,4%. Foi uma combinacao de fatores locais
(interferéncia do presidente nas principais estatais, recrudescimentodo virus,
incerteza fiscal), com internacionais, como a abertura das taxas de juros
longas, sobretudo nos EUA.

Em relacao a carteira local, a despeito do més de marco prometer ser
bastante desafiador com relacao ao recrudescimento do coronavirus,
voltamos a adicionar empresas relacionadas ao processo de reabertura da
economia, principalmente de varejo, sobretudo por julgarmos que 0s precos
estao bem atrativos. Deveremos passar por um periodo de reducao da
mobilidade, porém acreditamos ser uma condicao temporaria, a medida que
avancaremos no processo de vacinagcao. Também adicionamos algumas
estatais que sofreram no final do més pelo motivo citado acima.

Na carteira externa, temos algumas posicdes nas empresas de valor nos EUA
e na Europa. E temos uma posicaoc comprada em uma cesta de acdes de
empresas no Reino Unido, que deverao se beneficiar do processo de
reabertura em curso, diante dos avan¢os da vacinagao.
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Valor Relativo. A estratégia esta majoritariamente comprada em acdes no
Brasil com hedges nos mercados dejuros, cambio evolatilidade. No mercado
local também temos uma posicao de flattening de juros reais. No mercado
internacional, o més de fevereiro foi marcado por uma das maiores quedas
do “risk parity” (portfolio comprado em acdes americanas com hedge em US
treasury),seguimoscom uma alocacao muito pequena nessa estratégia, mas
monitorando para aumentar.
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Fundo: ACE Capital FIC FIM

Objetivo: o fundo tem como objetivo, mediante a aplicacao preponderante (—

em cotas do Fundo Master, atingir rentabilidade acima do CDI, buscando N/
oportunidades em taxas de juros, moedas, renda variavel e derivativos \v/
diversos, tanto no mercado local quanto internacional, observada a politica

de investimento do Fundo.

Caracteristicas: /A\
[T\

o Tipo Anbima: Multimercados Livre —
. Data de Inicio: 30/09/2019 v
o Publico-alvo: Investidores em Geral

o Taxa de Administracao:2%a.a.com o Fundo Master (max.de 2,20%a.a.)

° Taxa de Performance: 20% sobre o que exceder o CD

o Minimo para aplicacao Inicial: R$ 500,00

. Minimo para Aplicacdo Adicional e Resgate: R$ 100,00 /\

o Saldo Minimo: R$ 100,00 A—
A—

o Cotizacao de Aplicacdes: D+0 N/
o Cotizacao de Resgate: D+30, com liquidagao no dia Util seguinte v
o Classificacao Tributaria: Longo Prazo \/
o Administrador:Intrag DTVM

o Custodiante: Itau Unibanco

o Auditor: PWC

A

As informagdes contidas nessa apresentagdo tém carater meramente informativo e estdo sujeitas a mudanga sem qualquer tipo de notificagdo prévia. Este documento
ndo constitui uma oferta de servico pela ACE Capital e é para uso exclusivo de seu destinatério, ndo devendo ser utiizado para quaisquer outros fins. A ACE Capital
utiiza informagBes de fontes que acredita serem confidveis, mas ndo se responsabiliza pela exatiddo de quaisquer das informagBes assim obtidas e utiizadas neste
documento, as quais ndo foram independentemente verificadas. Além disso, as informagbes e expectativas sob o cenario da economia brasileira e global foram
Autorregulacao analisadas até a data de envio deste material, sendo que eventuais fatores econdmicos futuros podem ndo ter sido previstos e, consequentemente, considerados
ANBIMA para esta andlise fornecida pela ACE Capital. Fundos de investimento que utiizam estratégias com derivativos como parte integrante de sua polttica de investimentos
podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigag &0
do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuzo do fundo, caso o fundo de investimento adote estratégia com derivativos para fins de alavancagem.
As informagbes constantes nesta apresentagdo estdo em consondncia com os Regulamentos, Formularios de Referéncia, se houver, Lamina de Informagbes
Gestdo de Recursos Essenciais, se houver, porém ndo os substituem. Para avaliagéo da performance de quaisquer fundos de investimentos, é recomendavel uma andlise de periodo de,
no minimo, 12 (doze) meses. Os fundos de investimento multimercados com renda varidvel e os fundos de investimento em agbes 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 Ldmina de InformagBes Essenciais, se houver, e do Formuldrio de InformagGes Complementares, se houver, dos fundos de investimento ‘

em que deseja aplicar. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de resultados futuros. Este documento ndo constitui uma opinido ou recomendagdo,
l

legal ou de qualquer outra natureza, por parte da ACE Capital, e ndo leva em consideragdo a situagdo particular de qualquer investidor. A utiizagdo das informagdes
aqui contidas se dara exclusivamente por conta e risco de seu usudrio. Antes de tomar qualquer decisdo acerca de seus investimentos, a ACE Capital recomenda ao
interessado que consulte seu préprio consuttor legal.
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CAPITAL

Material de Divulgacao

26/02/2021

O ACE Capital FIC FIM - CNPJ 34.774.662/0001-30 ("FUNDO") objetiva atingir rentabilidade acima do CDI, direcionando, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento)
de seu patrimdénio 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 concentragdo em nenhum ativo ou fator de risco em

especial, observadas demais condi¢des presentes em seus regulamentos.

Publico Alvo
O FUNDO ¢ destinado a receber aplicagdes de recursos provenientes de investidores em geral, que busquem performance diferenciada e entendam a natureza e a

extensdo dos riscos envolvidos.

Gestor: ACE Capital Gestora de Recursos Ltda.
CNPJ: 33.411.393/0001-85

Rentabilidade

Classificagdo Anbima: Multimercado Livre

Ano Retorno Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Inicio
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% 1,64%
%CDI - - 496% 306% 620% 956% 1.491% - - 232% 574% 135% 280% 288%
2021 Fundo -112% 0,75% -0,38% 1,22%
%CDI o 558% - 258%
Rentabilidade liquida de administracéo e performance e bruta de impostos.
Estatisticas Performance Acumulada
Retorno acumulado 1,22%
14,00% - .
Retorno acumulado em %CDI 258% ACE Capital FIC FIM cDI
[ u
Rentabilidade em 12 meses 8,06% 12,00%
Volatilidade anualizada 4,8% 10,00% -
Sharpe 1,0
P 8,00%
Retorno médio mensal 0,63%
Ndmero de meses positivos mn 6,00% -
NUmero de meses negativos 6 4,00% -
Numero de meses acima de 100% do CDI n
2,00% -
Numero de meses abaixo de 100% do CDI 6
[ —
Maior rentabilidade mensal 2,90% 0,00%
Menor rentabilidade mensal -2,61% -2,00% -
PR o 0 0 0 O 0O O O 0O 0 O 0O O O O O g
Patrimoénio liquido R$ 202.148.073 : E ’; 'E [ N o N N N S S N N N é
Q cC > = & = Cc = 0 ¥ ¥ > N
Patriménio médio em 12 meses R$ 140.617.145 ] 8 g -qc) o, Q@ g -8 g 2 2 g 3 8 g % S,

Patrimoénio liquido do MASTER

R$1.251.829.906

Informacdes Gerais

Movimentac¢ao

Data de Inicio 30/09/2019 Minimo para Aplicagdo Inicial* R$ 500,00
Taxa de Administragao* 2,00% a.a. Saldo Minimo R$ 100,00
Taxa de Performance 20% sobre o que exceder o CDI Minimo para Aplicagado Adicional e Resgate R$ 100,00
Classificagdo Tributaria Longo Prazo Cota Fechamento
Administrador Intrag DTVM Ltda. Cotizagao de Aplicagdes D+0
Custodiante Ital Unibanco S.A. Cotizagdo de Resgates D+30 corridos
Auditor PWC Liquidagdo de Resgates (pds Cotizagao) D+1 atil

*Este valor ja incorpora a taxa de administracdo do FUNDO e a taxa de administracdo do MASTER. A taxa maxima de

administracdo permitida € de 2,20% a.a

A ACE Capital ndo comercializa nem distribui cotas de fundos de investimento ou qualquer outro ativo financeiro. As informacdes contidas neste material sdo 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 consideragao a situagao 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 (i) ndo se responsabiliza pelas decisées 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 obrigacdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do FUNDO. O FUNDO est& autorizado a realizar
aplicagdes em ativos financeiros no exterior. O FUNDO pode estar exposto a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, variagdo cambial e outros riscos ndo mencionados neste
material. Os fundos de investimento multimercados com renda varidvel e os fundos de investimento em agdes podem estar expostos a significativa concentragao em ativos de poucos emissores,
com os riscos dai decorrentes.
Para avaliagao 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. Alteragdes nestas caracteristicas podem levar a um aumento do IR incidente sobre a rentabilidade auferida pelo cotista. Ndo 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 Formulério de Informagées 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, S&o Paulo - SP. Telecfone (11) 3072-6109, dias Uteis, das 9 as 18h, ou utilize o SAC Itat 0800 728 0728, todos os dias, 24h. Se desejar a
reavaliagdo da solucao apresentada apos utilizar esses canais, recorra a Ouvidoria Corporativa Itad 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.

/\ Autorregulacao
ANBIMA
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