6 % i 4% 47 B

BANK OF COMMUNICATIONS BM

Carta do Gestor - Fundos de Crédito

Novembro 2020



by X W 4k 47 B Carta Mensal

BANK OF COMMUNICATIONS

Carta do Gestor

Resumo:

Em contraposicdo ao ocorrido nos ultimos meses, novembro foi marcado
por eventos que contribuiram diretamente para a redugdo de incertezas.
O book de bonds teve resultado positivo com MtM, ao mesmo tempo que
o book de debéntures apresentou estabilizacdo dos spreads e ganhos

provenientes majoritariamente do carrego.

No més de novembro, o BOCOM BBM Corporate Credit High Yield obteve
desempenho de 0,67%, ante um CDI de 0,15% no periodo. No ano, até

novembro, a rentabilidade acumulada é de 7,74%, contra 2,60% do CDI.

O BOCOM BBM Corporate Credit, por sua vez, obteve desempenho de
0,28%, ante um CDI de 0,15% no periodo. No ano, até novembro, a
rentabilidade acumulada é de 4,30%, contra 2,60% do CDI.

Introducgao:

Em contraposicdo ao ocorrido nos ultimos meses, novembro foi marcado
por eventos que contribuiram diretamente para a reducdo de incertezas,
em particular no cenario internacional. Com isso, o book de bonds teve
resultado positivo com MtM, em linha com o indice Cembi, que teve

rentabilidade bastante positiva no més (2,05%).

O mercado de crédito local, por sua vez, se mostrou alinhado ao nosso
cenario de equilibrio dos spreads no curto prazo. O indice IDA-DI teve
alta de 0,34%, com fechamento de spreads limitado e comparavel com
resultados anteriores a crise. O book de debéntures apresentou ganhos
provenientes majoritariamente do carrego, de forma distribuida entre os

ativos em carteira.
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Comentarios do Gestor:

A eleicdo de Joe Biden para a presidéncia dos EUA representa distensdo a
incerteza politica que foi crescente nos Ultimos meses, com cenario de
maior previsibilidade apds sua posse. A politica externa do democrata
tende a ser mais diplomatica e menos disruptiva para a resolugdo de
tensGes geopoliticas. Além disso, a provavel maioria republicana no
Senado devera atuar para equilibrar o cenario politico, com a busca por
medidas consensuais e moderadas pelo presidente-eleito. A indicacao de
Janet Yellen, ex-presidente do Federal Reserve, para a Secretaria do
Tesouro é um passo significativo nesse sentido.

Os resultados da fase 3 de testes de algumas vacinas para a Covid, por
sua vez, foram divulgados com comprovacdo de alta eficacia. Com a
aprovacao emergencial das vacinas no curto prazo, a probabilidade de
medidas duramente restritivas é substancialmente reduzida. Portanto,
isso serviu de impulso ao movimento de risk-on nos mercados ao longo

do més.

Nesse contexto, os investidores buscam elevar a exposicao a ativos de
maior risco, o que implica maior fluxo de capitais para mercados
emergentes e aumento da inclinagdo nas curvas de juros de economias
desenvolvidas. No mercado de crédito internacional, isso tem se
traduzido em fechamento de spreads de bonds de companhias

americanas e de economias emergentes.

No cenario local, seguimos monitorando quais serdo os proximos passos
do governo acerca do impasse fiscal. A incerteza fiscal e politica
permanece, apesar dos sinais marginalmente positivos. O risco fiscal tem
limitado uma performance mais aguda dos ativos de risco no Brasil e um
aproveitamento mais amplo do cenario externo positivo pela economia. A
auséncia de um guidance, sobretudo crivel, por parte dos agentes
politicos mantém os vértices longos da curva de juros em patamares
elevados. Além disso, sustenta o equilibrio de spreads de crédito, na
medida em que restringe fechamentos de taxas, mesmo com a

recuperacao dos resultados de empresas, por exemplo.

Por outro lado, alguns sinais denotam melhora da governabilidade na
margem como a aprovacao no Senado da autonomia do Banco Central e a
aprovacdo da nova Lei de Faléncias. Outras reformas menores, de carater
microeconémico, tém potencial de tramitacdo até o recesso parlamentar,

como o PL da Cabotagem.
QOuvidoria | Tel.:0800 724 8448 | Fax:0800 724 8449 | ouvidoria@bocombbm.com.br | www.bancobocombbm.com.br 3
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Esse contexto politico marginalmente positivo aliado ao cenario externo
construtivo tende a aliviar a pressao de alta na curva de juros e na taxa
de cambio. Ja percebemos o inicio desse movimento nos ultimos dias do
més e acreditamos que ele pode se intensificar no caso da materializacdo

de medidas fiscais assertivas.

Além disso, a partir da configuracdo do cenario de risk-on internacional, a
B3 registrou fluxo recorde de investidores estrangeiros, de R$ 31,46
bilhdes, o que contribuiu para alta expressiva do Ibovespa, a 15,9%.
Destacamos também o fluxo recente de estrangeiros para a renda fixa,
permitindo que o Tesouro realizasse leildes de titulos publicos com
sucesso durante o més. Portanto, com desempenho mais acomodado do

mercado de crédito local, o descasamento entre as performances dos

mercados acionario e de crédito abordado em cartas anteriores

comecou a ser fechado nesse més.
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Em relacdo ao ambiente técnico, o mercado de crédito mostrou algum
esfriamento no més de novembro. O volume de negociacdo no mercado
secundario totalizou, aproximadamente, R$ 15 bilhGes, proximo a niveis
de junho e julho, ante R$ 21 bilhGes em outubro. Apesar de também ter
apresentado queda, o fluxo de captacdo liquida da industria de fundos de
crédito permaneceu positivo. Somado ao volume, ainda timido, de novas
emissGes no més - aproximadamente R$ 8 bilhGes -, acreditamos na
manutencdo dos spreads, dada a continuidade do nivel de liquidez no
sistema. No primario, destacam-se as emissdes de debéntures de Arteris,
que totalizaram R$ 1,45 bilhdo, e de Eletronorte, no final do més, que

captou cerca de R$ 750 milhdes.

ouvidoria@bocombbm.com.br | www.bancobocombbm.com.br 4
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Para os préoximos meses, continuaremos atentos as sinalizagdes do
governo sobre o equilibrio fiscal, pois entendemos que a distensdo desse
fator de risco pode levar a forte apreciacdao dos ativos de risco. Portanto,
o panorama € marginalmente positivo no curto prazo, com
prosseguimento da recuperacao do mercado de crédito, principalmente a

nivel internacional.
Nossa Estratégia:

Passado o periodo de maior incerteza e com o cenario mais favoravel a
partir de novembro, continuamos no processo de rebalanceamento do
portfélio, com redugdo do percentual em caixa. Dessa forma,
continuamos aproveitando oportunidades nos mercados primario, com a
emissdo de Saneago e Bio Aroeira, por exemplo, e secundario, com
papéis como os de Energisa. Nesse momento, procuramos alocagdes em
diferentes setores de forma a diversificar o risco de crédito do portfélio.
Além de setores como Saneamento e Energia Elétrica, que tém peso
relevante nas nossas carteiras, estamos inserindo em nossas carteiras

papéis do agronegdcio.

Nossa carteira de bonds apresentou fechamento de taxas no més, o que
comprimiu o retorno médio dos ativos dessa categoria. Acreditamos que
ainda ha espago para ganhos nessa classe de ativos nos proximos meses,
porém seguimos atentos para girarmos a carteira, dada a compressdo

dos prémios de risco.

Vemos, ainda, espaco para acréscimo de operagdes estruturadas com
boas garantias e carrego mais elevado, de modo a elevar o retorno médio
do portfélio. Essa movimentacdo permitirda o aproveitamento de um
cenario mais favoravel, com reducdo do risco de crédito e menor

probabilidade de corregdes agudas nos ativos de crédito.

QOuvidoria | Tel.:0800 724 8448 | Fax:0800 724 8449 | ouvidoria@bocombbm.com.br | www.bancobocombbm.com.br 5
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Atribuicdao de Resultados - Novembro 2020

No ano, até novembro, o BOCOM BBM Corporate Credit High Yield obteve
rentabilidade acumulada de 7,74%, o equivalente a 298% do CDI.

Em novembro, o fundo obteve retorno de 0,67%, o equivalente a 319% do CDI. O
resultado positivo no més pode ser explicado principalmente pelo carrego dos
ativos locais e MtM da carteira de bonds. Os bonds offshore se destacaram com
contribuigdo total de 0,45%, enquanto os TVMs MY/HY tiveram performance de
0,15%. O fundo encerrou o0 més com 16% de caixa, 65 ativos em carteira de 54
emissores distintos, taxa de carrego da carteira (antes de custos) equivalente a
CDI+2,57% e prazo médio de 2,02 anos.

No més, as principais contribuicdes positivas vieram das performances dos bonds
Rede D’'Or 2024 (0,14%), Ultrapar 2029 (0,11%), Hidrovias 2024 (0,07%), e Light
2023 (0,04%), bem como da debénture CASN12 (0,03%).

Atribuicao de Resultados - Consolidado Atribuicao de Resultados - Por Estratégia
. - Desde o . n Desde o
High Yield inicio High Yield nov/20 2020 inicio
Carrego 0,33% 5,56% 5,63% Onshore 0,29% 4,24% 3,54%
MtM 0,44% 3,09% 2,33% TVM HG! 0,10% 0,89% 0,89%
Hedge -0,03% -0,36% -0,36% Carregos 0,07% 0,92% 0,92%
Caixa 0,02% 0,20% 0,20% MtM6 0,03% 0,01% 0,01%
Despesas -0,09% -0,75% -0,81% Hedge? 0,00% -0,05% -0,05%
TOTAL 0,67% 7,74% 6,97% TVM MY/HY?2 0,15% 3,02% 2,32%
Carrego? 0,17% 3,17% 3,23%
MtMé -0,01% -0,13% -0,89%
Hedge?” -0,01% -0,02% -0,02%
CCB:3 0,03% 0,33% 0,33%
Apuracao de Resultados Desde o Inicio Carrego® 0,02% 0,61% 0,61%
9,0% MtMé 0,01% -0,28% -0,28%
8,0% - — Hedge? 0,00% 0,00% 0,00%
970 eage , (o) , (0} , (]
- 0,
7,0% o36% M 697% Offshore 0,45%  4,05%  4,05%
-0,81%
6.0% --5,82%
! Bond4 0,45% 4,05% 4,05%
5,0%
Carrego® 0,07% 0,86% 0,86%
4,0%
MtMé 0,41% 3,49% 3,49%
3,0%
2 0% Var. Cambial/Hedge? -0,02% -0,30% -0,30%
1 0% Caixa 0,02% 0,20% 0,20%
0.0% Despesas -0,09% -0,75% -0,81%
Carrego MtM Hedge Despesas TOTAL TOTAL 0,67% 7,74% 6,97%

+ Caixa

1.2 TVMs HG/MY/HY: Titulo e Valor Mobilidrio é um titulo de crédito com caracteristicas e direitos padronizados sujeitos as regras e a fiscalizagdo da CVM que costuma ser classificado
pelo mercado a partir do nivel de spread, high grade (HG), mid yield (MY) e high yield (HY).

3 CCB: Cédula de Crédito Bancario é um titulo de crédito emitido por devedores de instituigées financeiras no &mbito do Sistema Financeiro Nacional (SFN).

4Bond: é um titulo de divida emitido por empresas ou governo denominado em moeda estrangeira e negociado fora do mercado local.

S Carrego: Ganho que representa o retorno esperado dos ativos, composto pelo incremento didrio do CDI e do spread de crédito negociado a mercado

6 MtM: Market to Market. Ganho ou perda a partir da oscilagdo do spread de crédito negociado a mercado.

7 Hedge: resultado atribuido a operagées com derivativos que visam remover os riscos de mercado (oscilagdo da curva de juros nominais e juros reais), isolando o spread de crédito.
8 Var. Cambial/Hedge: resultado da variagdo cambial dos bonds somado ao resultado atribuido a operagbes com derivativos que visam remover os riscos de mercado (variagdo
cambial e oscilagdo da curva de cupom cambial), isolando o spread de crédito.

6
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Performance
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fev-20 mar-20 abr-20 mai-20 jun-20

Patrimonio Liquido (LHS)

Desde 12 24 36
Fev/20|Mar/20|Abr/20|Mai/20|Jun/20|Jul/20|Ago/20 |Set/20| Out/20|Nov/20| 2020

-2,23% 1,51%
531%

0,28%

1,58%
832%
0,19%

1,26%
525%
0,24%

0,62%
282%
0,22%

7,0%
5,0%
3,0%

e CD| Acumulado

1,39%
869%
0,16%

jul-20

0,34%
213%
0,16%

0,45%
281%
0,16%

Concentracgao

CONCENTRAGCAO POR SETOR

Energia Elétrica
Soberano
Saneamento
Transporte e Logistica
Actcar e Alcool
Industria

Assisténcia Médica
Outros Servigos
Servigos Imobilidrios
Empreend. e Particip.
Petréleo e Gas
Locagdo de Veiculos
Comeércio Varejista
Agronegocio

Téxtil e Calgados
Papel e Celulose

o
X

5%

INFORMACOES GERAIS

Publico Alvo
Investimento Inicial
Saldo Minimo
Movimentagdo Minima
Aplicagéo

Resgate (conversdo)
Resgate (pagamento)
Inicio do Fundo

CNPJ

QOuvidoria | Tel.

:0800 724 8448

10% 15% 20% 25% 30%

Investidor Qualificado
R$50.000

R$50.000

R$10.000

D+0

D+180

1° dia util apds conversdo
27/12/2019
34.799.129/0001-23

| Fax:0800 724 8449 |

1,0%
-1,0%
-3,0%

ago-20 set-20 out-20 nov-20

e Retorno Acumulado

6,97%
265% = - -
2,63%

0,67%
447%
0,15%

7,74%
298%
2,60%

CONCENTRAGAO POR PRODUTO

caixa / TPF | NN
uidcw
Tvm my/HY
sono
cce 1R
% 10% 20% 30% 40%

ESTATISTICAS
Concentragdo Média 1,36%
5 Maiores 18,27%
Maior Concentragéo 4,49%
5 Menores 0,80%
Menor 0,07%
Duration Média 2,19

PL Atual
PL Médio

Taxa de Administragao
Taxa de Administragdo Maxima
Taxa de Performance

Administrador
Custodiante
Auditor

Classificagdo ANBIMA

ouvidoria@bocombbm.com.br |

R$ 316.841.386

R$ 191.397.081

1,00% a.a.

1,20% a.a.

N&do possui

BEM -DTVM Ltda

Banco Bradesco S.A.
PricewaterhouseCoopers
Multimercado Livre

www.bancobocombbm.com.br 7
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BOCOM BBM Corporate Credit

Atribuicao de Resultados - Novembro 2020

No ano, até novembro, o BOCOM BBM Corporate Credit obteve rentabilidade

acumulada de 4,30%, o equivalente a 165% do CDI.

Em novembro, o fundo obteve retorno de 0,28%, o equivalente a 185% do CDI. O
resultado positivo no més pode ser explicado principalmente pelo carrego dos
ativos da carteira. Os TVMs HG se destacaram com contribuicdo total de 0,20%,
enquanto os TVMs MY/HY contribuiram com 0,10%. O fundo encerrou 0 més com
20% de caixa, 53 ativos em carteira de 39 emissores distintos, taxa de carrego da

carteira (antes de custos) equivalente a CDI+1,78% e prazo médio de 1,73 ano.

No més, as principais contribuigdes positivas vieram das debéntures CASN12
(0,02%), PNVL13 (0,02%) e UTPS12 (0,02%), além de contribuigdo das LFTs em
caixa (0,04%).

Atribuicao de Resultados - Consolidado Atribuicao de Resultados - Por Estratégia
Corporate Credit | nov/20 | 2020 Dﬁf}:;° Corporate Credit D30 | nov/20 2020 Di‘:‘sigii °
Carrego 0,29% 4,20% 4,25% Onshore 0,35% 4,22% 4,29%
MtM 0,29% 0,69% 0,70% LF/ DPGE* 0,05% 0,35% 0,35%
Hedge -0,23% -0,25% -0,25% Carrego 0,05% 0,87% 0,87%
Caixa 0,05% 0,38% 0,38% MtM 0,04% -0,55% -0,55%
Despesas -0,12% -0,73% -0,74% Hedge® -0,04% 0,03% 0,03%
TOTAL 0,28% 4,30% 4,35% TVM HG? 0,20% 2,22% 2,22%
Carrego 0,13% 1,31% 1,32%

MtM 0,08% 1,14% 1,14%

Hedge® -0,01% -0,23% -0,23%

TVM MY/HY3 0,10% 1,59% 1,65%

Carrego 0,11% 1,81% 1,86%

MtM -0,01% -0,22% -0,21%

Hedge® 0,00% 0,00% 0,00%

Apuracao de Resultados Desde o Inicio CCB* 0,00% 0,06% 0,06%

6,0% Carrego 0,00% 0,06% 0,06%
S0 MtM 0,00% 0,01% 0,01%

S0% | 463% _ -025% I 1350 Hedges 0,00% 0,00% 0,00%
4,0% =0,74% Offshore 0,00% 0,42% 0,42%
3,0% Bonds 0,00% 0,42% 0,42%
Carrego 0,00% 0,14% 0,14%

#0% MtM 0,18% 0,32% 0,32%
1,0% Var. Cambial/Hedge” -0,18% -0,05% -0,05%
0,0% Caixa 0,05% 0,38% 0,38%
Carrego MtM Hedge  Despesas  TOTAL Despesas -0,12% -0,73% -0,74%

+ Caixa TOTAL 0,28% 4,30% 4,35%

1 LF/ DPGE: Letra Financeira e Depdsito a Prazo com Garantia Especial sdo titulos de renda fixa emitidos por instituigées financeiras com a finalidade de captar recursos de longo prazo.
2.3 TVMs HG/MY/HY: Titulo e Valor Mobilidrio é um titulo de crédito com caracteristicas e direitos padronizados sujeitos as regras e a fiscalizagdo da CVM que costuma ser classificado pelo
mercado a partir do nivel de spread, high grade (HG), mid yield (MY) e high yield (HY).

4 CCB: Cédula de Crédito Bancario é um titulo de crédito emitido por devedores de instituicées financeiras no &mbito do Sistema Financeiro Nacional (SFN).

5Bond: é um titulo de divida emitido por empresas ou governo denominado em moeda estrangeira e negociado fora do mercado local.

6 Carrego: Ganho que representa o retorno esperado dos ativos, composto pelo incremento diario do CDI e do spread de crédito negociado a mercado

7MtM: Market to Market. Ganho ou perda a partir da oscilagdo do spread de crédito negociado a mercado.

8 Hedge: resultado atribuido a operagbées com derivativos que visam remover os riscos de mercado (oscilagdo da curva de juros nominais e juros reais), isolando o spread de crédito.

9 Var. Cambial/Hedge: resultado da variagdo cambial dos bonds somado ao resultado atribuido a operagbes com derivativos que visam remover os riscos de mercado (variagdo cambial e
oscilagdo da curva de cupom cambial), isolando o spread de crédito. 8
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Performance
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dez-19 jan-20 fev-20 mar-20 abr-20 mai-20 jun-20 jul-20 ago-20 set-20 out-20 nov-20
Patriménio Liquido (LHS) e CD| Acumulado e Retorno Acumulado

Desde 12 24 36
Jan/20|Fev/20|Mar/20|Abr/20 0]|Ago/20|Set/20|Out/20|Nov/20| 2020

Fundo 0,61% 0,41% -1,69% 1,12% 0,55% 0,62% 0,95% 0,72% 0,45% 0,22% 0,28% 4,30% 4,35% =
%CDI 162% 139% 394% 229% 282% 500% 450% 281% 138% 187% 165% 165% - - -
CDhI 0,38% 0,29% 0,34% 0,28% 0,24% 0,22% 0,19% 0,16% 0,16% 0,16% 0,15% 2,60% 2,63% - - -

Concentracgao
CONCENTRACZ\O POR SETOR CONCENTRA(;Z\O POR PRODUTO
Energia Elétrica | caixa/ TPF [
Soberano I LF/ prGE I
Instituigdo Financeira N v HG
Sancamento. N VM /Y
Actcar e Alcool [N BonD |
Comércio Varejista | R ccs |
Assisténcia Médica R
Servigos Imobilidrios | ; 0% 10% 20% 30% 40%
Industria [ ESTATISTICAS
Outros Servicos [l Concentragdo Média 1,52%
Papel e Celulose [ 5 Maiores 14,19%
Téxtil e Calcados B Maior Concentragéo 3,19%
Empreend. e Particip. [l 5 Menores 1,62%
Transporte e Logistica [l Menor Concentragdo 0,09%
0% 5% 10%  15%  20%  25%  30%  Duration Média 1,73
INFORMACOES GERAIS
Plblico Alvo Geral PL Atual R$ 117.882.964
Investimento Inicial R$20.000 PL Médio R$ 64.161.959
Saldo Minimo R$20.000 Taxa de Administragao 0,70% a.a.
Movimentagdo Minima R$10.000 Taxa de Administracdo Maxima 0,90% a.a.
Aplicagéo D+0 Taxa de Performance N&do possui
Resgate (conversdo) D+30 Administrador BEM -DTVM Ltda
Resgate (pagamento) 1° dia util apds converséo Custodiante Banco Bradesco S.A.
Inicio do Fundo 27/12/2019 Auditor PricewaterhouseCoopers
CNPJ 34.799.186/0001-02 Classificagao ANBIMA Multimercado Livre
Quvidoria | Tel.:0800 724 8448 | Fax:0800 724 8449 | ouvidoria@bocombbm.com.br | www.bancobocombbm.com.br 9
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Este material é de carater exclusivamente informativo e ndo deve ser considerado -
Autorregulagao

ANBIMA

como recomendacao de investimento ou oferta de compra ou venda de cotas do

fundo. Leia a lamina de informacdes essenciais e o regulamento antes de investir,

com especial atengdo para as clausulas relativas ao objetivo e a politica de

investimento do fundo, bem como para as disposigdes acerca dos fatores de risco a
que o fundo estd exposto, antes da tomada de qualquer decisdo de investimento. Os
meétodos utilizados pelo gestor para gerenciar os riscos a que o fundo se encontra
sujeito ndo constituem garantia contra eventuais perdas patrimoniais que possam ser
incorridas pelo fundo. Este fundo utiliza estratégias com derivativos como parte
integrante de sua politica de investimento. Rentabilidade passada ndo é garantia de
rentabilidade futura. Ndo ha garantia de que este fundo terd o tratamento tributario
para fundos de longo prazo. Fundos de investimento ndo contam com garantia do
administrador, do gestor ou do Fundo Garantidor de Crédito (FGC). O presente
material foi preparado de acordo com informacgdes necessarias ao atendimento das

normas e melhores praticas emanadas pela CVM e ANBIMA.
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