¢y % ik 4% 47 B

BANK OF COMMUNICATIONS BM

Carta do Gestor - Fundos de Crédito

Dezembro 2020



by X W 4k 47 B Carta Mensal

BANK OF COMMUNICATIONS

Carta do Gestor
Resumo:

No més de dezembro os fundos de crédito do Asset do BOCOM BBM
completaram 1 ano desde seu inicio. Em meio a todas as dificuldades
impostas por esse ano dificil para todos, fica o sentimento de realizacdo
pelo inicio bem-sucedido do projeto e a motivacdo redobrada para que
2021 seja também frutifero. Agradecemos pela confianca depositada por

todos os cotistas e pela colaboragdo de toda a equipe do BOCOM BBM.

No ano, o BOCOM BBM Corporate Credit High Yield obteve desempenho
de 8,17%, ante um CDI de 2,77% no periodo. No més, a rentabilidade
acumulada foi de 0,40%, contra 0,16% do CDI.

O BOCOM BBM Corporate Credit, por sua vez, obteve desempenho de
4,61% no ano, ante um CDI de 2,77% no mesmo periodo. No més, a
rentabilidade acumulada foi de 0,30%, contra 0,16% do CDI.

Introducao:

Em dezembro observamos a continuidade do processo de valorizagdo dos ativos de
risco observada em novembro. No mercado de crédito privado ndo foi diferente. O
indice IDA-DI teve alta de 0,31% e o nosso book de debéntures apresentou

ganhos divididos entre o fechamento dos spreads e o carrego.

Ja o mercado de crédito offshore também apresentou performance positiva e o
indice CEMBI apreciou 0,51% no més. O book de bonds obteve ganhos relevantes
de MtM, porém parte desse resultado foi compensado negativamente pela posigdo
de hedge que visa proteger o portfdlio do risco de taxas de juros externas (Cupom
Cambial).
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Comentarios do Gestor:

Em nossa ultima carta, comentamos sobre a tendéncia de fechamento na curva de
juros e sobre a possivel redugdo da taxa de cambio. Esse movimento se confirmou
em dezembro. Conforme mencionamos, novembro ficou marcado pelo movimento
de risk-on nos mercados causado pela eleicdo de Joe Biden para a presidéncia dos
EUA e pela divulgagdo da alta eficacia de algumas vacinas para a Covid. Essa
combinacdo é poderosa pois permite a manutengdo da liquidez global e destrava a
atividade econdmica, principalmente em paises desenvolvidos. Os fatos mais
relevantes ocorridos em dezembro foram (i) o inicio do processo de vacinagdo, (ii)
a aprovacdo de pacotes fiscais tanto nos EUA como na Europa e, por outro lado,
(iii) a adogdo de novas medidas restritivas, principalmente na Europa, devido a
aceleracdo recente do niumero de casos e mortes causadas pela pandemia. Assim,
continuamos com uma visdo construtiva para 2021, pautada na manutencdo da
liquidez pelos principais Bancos Centrais e na aceleragdo gradual da atividade,
principalmente do setor de servicos, a medida que os planos de vacinagdo

avancem pelo mundo.

No &ambito local, havia a preocupacdo de o governo tomar medidas que
comprometessem ainda mais o equilibrio fiscal, como, por exemplo, a extensdo do
periodo de estado de calamidade publica para 2021. Esse risco ndo se
materializou, e o mercado absorveu o fato como uma sinalizagdo de
responsablidade fiscal que refletiu na desinclinagdo da curva de juros futuros. Para
os primeiros meses de 2021, os principais fatores de risco continuam sendo o
agravamento da situacao fiscal no Brasil e a adogdo de medidas mais restritivas de

isolamento social mundialmente.

Em relagdo ao ambiente técnico doméstico, em dezembro as negociacdes no
secundario somaram R$19 bilhGes. Com o fechamento de 2020, pode-se concluir
que houve aprofundamento do mercado secundario de crédito no Brasil. No ano, o
volume negociado foi de R$214 bilhGes, representando um aumento de 56%
quando comparado a 2019 (R$ 138 bilhdes). Sobre o mercado primario, dezembro
foi marcante e apresentou expressivos R$ 28 bilhdes em emissdes contra R$ 9,8
bilhdes na média mensal emitidos em 2020. O alto volume emitido no més com
prazos mais longos indica que as companhias ja estdo comegando o processo de
substitucdo das dividas mais curtas e com altos spreads colocadas no auge da
crise. Assim, para 2021, o mercado primario mais aquecido tende a interromper o
movimento de fechamento de taxas observados desde marco, a depender da
captacao liquida dos fundos. Nesse sentido, dezembro apresentou captagdo liquida

ligeiramente positiva em nossa amostra de fundos dedicados a crédito privado.
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No mercado offshore, o rali de final de ano trouxe os spreads do indice CEMBI
(258bp em dezembro de 2020) para niveis préximos do periodo pré-pandemia
(248bp em dezembro de 2019). Apesar dos ganhos recentes, esperamos um
cenario de progndstico positivo para 2021 devido as taxas de juros globais muito
baixas e a melhora dos fundamentos de crédito com a evolugdo do processo de
imunizagdo. Além disso, a industria de fundos de bonds de paises emergentes vem

mostrando forte recuperagdo a partir do segundo semestre de 2020.

Nossa Estratégia:

Em dezembro, observamos um volume relevante de emissées no mercado
primario. Se, por um lado, esse movimento pode levar ao aumento das taxas, por
outro, também representa oportunidades para rebalanceamento do portfélio. Nos
ultimos 2 meses tivemos a oportunidade de oxigenar bem o portfélio, participando
de 12 emissGes no mercado primario e encarteirando aproximadamente R$75
milhdes em ativos com yield médio de CDI+3,5%, aumentando o carrego médio
dos nossos fundos. Em 2021, vamos continuar atentos para o rebalanceamento via
primario, pois muitas das empresas que emitiram divida durante o momento mais
agudo da crise poderdo refinanciar seus passivos com prazos mais longos e taxas

atrativas.

Em relagdo aos bonds, dezembro foi novamente um més positivo. Acreditamos que
ainda existam ganhos de MtM a serem capturados nessa classe de ativos, pois os
yields permanecem atrativos quando analisados dentro do universo de renda fixa
global marcado por taxas muito baixas. Atualmente, temos 15% da carteira do
fundo BOCOM BBM Corporate Credit High Yield em bonds.
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Atribuicao de Resultados - Dezembro 2020

No ano, até dezembro, o BOCOM BBM Corporate Credit High Yield obteve

rentabilidade acumulada de 8,17%, o equivalente a 295% do CDI.

Em dezembro, o fundo obteve retorno de 0,40%, o equivalente a 242% do CDI. O
resultado positivo no més pode ser explicado principalmente pelo carrego dos
ativos locais e MtM da carteira de bonds. Os TVMs MY/HY se destacaram com
contribuigdo total de 0,22%, enquanto os bonds offshore tiveram performance de
0,08%. O fundo encerrou o0 més com 14% de caixa, 69 ativos em carteira de 57
emissores distintos, taxa de carrego da carteira (antes de custos) equivalente a
CDI+2,67% e prazo médio de 2,20 anos.

No més, as principais contribuicdes positivas vieram das performances dos bonds
Rede D'Or 2024 (0,07%), Eletrobras 2025 (0,06%) e Cemig 2024 (0,04%), bem
como da 3CB de Colombo (0,03%). As principais contribuices negativas vieram
dos bonds Rumo 2024 (-0,10%) e Hidrovias 2024 (-0,06%) e da debénture
SMFT44 (-0,01%).

Atribuicao de Resultados - Consolidado Atribuicao de Resultados - Por Estratégia
- . Desde o
High Yield 2020 | Df:i‘:ie: High Yield Dez - 20 vy Inicio
Onshore 0,40% 4,77% 4,03%
Carrego 0,37% 6,00% 6,06% el L el
MM 0,30% 3,47% 2,68% TVM HG* 0,11% 1,05% 1,04%
Hedge -0,19% -0,51% -0,52% Carregos 0,08% 1,02% 1,02%
Caixa 0,02% 0,23% 0,23% MtMé 0,02% 0,07% 0,07%
Despesas -0,11% -1,03% -1,05% Hedge?” 0,00% -0,05% -0,05%
TOTAL 0,40% 8,17% 7,40% TVM MY/HY?2 0,22% 3,28% 2,56%
Carregos 0,21% 3,40% 3,46%
MtMe 0,03% -0,08% -0,86%
Hedge? -0,02% -0,03% -0,03%
ccB3 0,07% 0,43% 0,43%
- .. Carregos 0,02% 0,65% 0,65%
Apuracao de Resultados Desde o Inicio
MtMs 0,05% -0,21% -0,21%
10,0%

9,00 2,68% Hedge” 0,00% 0,00% 0,00%
10% . 5 5 5
8,0% -0;52% - 7 30% Offshore 0,08% 4,19% 4,19%
7,0% -6 5904 ~1,05% Bond* 0,08% 4,19% 4,19%

[}
6,0% Carregos 0,06% 0,93% 0,93%
5,0%
4,0% MtMé 0,20% 3,69% 3,69%
3,0% Var. Cambial/Hedges -0,17% -0,43% -0,43%
2,0% Caixa 0,02% 0,23% 0,23%
1,0% Despesas -0,11% -1,03% -1,05%
0,0%
0, o, ()
Carrego MtM Hedge Despesas TOTAL sl L i S
+ 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 instituigdes 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.

5 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 operagées com derivativos que visam remover os riscos de mercado (variagdo
cambial e oscilagdo da curva de cupom cambial), isolando o spread de crédito.
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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 dez-20

Patrimonio Liquido (LHS)

e CD| Acumulado

e Retorno Ac

umulado

3an-20 | Fev-20 | Mar-20 | Abr-20| Mai-20 [ 3un-20 | Jul-20 | Ago-20 [set-20] out-20 | Nov-20 | Dez-20| 2020 |PeSde © Zn |
Inicio Meses Meses|Meses

Fundo 1,42%
%CDI 378%
CDI 0,38%

0,52% -2,23%
176% =
0,29% 0,34%

1,51%
531%
0,28%

1,26%
525%
0,24%

0,62%
282%
0,22%

1,58%
832%
0,19%

1,39%
869%
0,16%

0,34%
213%
0,16%

0,45%
281%
0,16%

0,67%
447%
0,15%

0,40%
250%
0,16%

Concentracao

CONCENTRAGCAO POR SETOR

Energia Elétrica
Soberano
Saneamento

Actcar e Alcool
Transporte e Logistica
Outros Servigos
IndUstria

Assisténcia Médica
Téxtil e Calgados
Servigos Imobilidrios
Agronegocio
Empreend. e Particip.
Petrdleo e Gas
Construgdo Civil
Locacgéo de Veiculos
Comeércio Varejista
Papel e Celulose

0

xX

5%

INFORMAGOES GERAIS
Publico Alvo
Investimento Inicial
Saldo Minimo
Movimentagdo Minima
Aplicagdo
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 converséo
27/12/2019
34.799.129/0001-23

| Fax:0800 724 8449 |

ouvidoria@bocombbm.com.br |

8,17%
295%
2,77%

7,40%
264%
2,80%

7,40% =
264% = =
2,80% = =

CONCENTRAGCAO POR PRODUTO

Caixa / TPF
TVM HG
TVM MY/HY
BOND

CccB

0% 15%

ESTATISTICAS
Concentragdo Média
5 Maiores

Maior Concentragao
5 Menores

Menor

Duration Média

PL Atual

PL Médio

Taxa de Administragdo

Taxa de Administragdo Maxima
Taxa de Performance
Administrador

Custodiante

Auditor

Classificagdo ANBIMA

www.b

30% 45%
1,25%
16,52%
3,96%
0,65%
0,04%
2,20

R$ 358.999.405

R$ 220.375.552

1,00% a.a.

1,20% a.a.

N&o possui

BEM -DTVM Ltda

Banco Bradesco S.A.
PricewaterhouseCoopers
Multimercado Livre

ancobocombbm.com.br 6
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BOCOM BBM Corporate Credit Dezembro 2020

Atribuicao de Resultados - Dezembro 2020

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

acumulada de 4,61%, o equivalente a 166% do CDI.

Em dezembro, o fundo obteve retorno de 0,30%, o equivalente a 181% 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 0,23%,
enquanto os TVMs MY/HY contribuiram com 0,14%. O fundo encerrou 0 més com
14% de caixa, 59 ativos em carteira de 44 emissores distintos, taxa de carrego da

carteira (antes de custos) equivalente a CDI+1,90% e prazo médio de 2,04 anos.

No més, as principais contribuicées positivas vieram das debéntures MVLV12
(0,03%), UTPS12 (0,02%) e GJAI12 (0,02%), além das LFTs em caixa (0,02%).

Atribuicao de Resultados - Consolidado Atribuicdao de Resultados - Por Estratégia
Corporate Credit 2020 | Dle:’i‘:ieo° Corporate Credit Dez-20 | 2020 Dfnsi':':f:
Carrego 0,35% 4,54% 4,59% Onshore 0,41% 4,60% 4,66%
MtM 0,35% 1,02% 1,01% LF/ DPGE* 0,04% 0,39% 0,37%
Hedge -0,34% -0,61% -0,60% Carregos 0,05% 0,92% 0,92%
Caixa 0,02% 0,39% 0,40% MtM7 0,17% -0,39% -0,39%
Despesas -0,08% -0,73% -0,75% Hedge?® -0,18% -0,15% -0,15%
TOTAL 0,30% 4,61% 4,66% TVM HG2 0,23% 2,43% 2,45%
Carregos 0,14% 1,46% 1,46%
MtM? 0,14% 1,26% 1,27%
Hedge? -0,05% -0,29% -0,28%
TVM MY/HY3 0,14% 1,72% 1,77%
Carregos 0,15% 1,96% 2,01%
MtM? -0,01% -0,24% -0,24%
Hedge8 0,00% 0,00% 0,00%
Apuracido de Resultados Desde o Inicio e 0,00% 0,07% 0,06%
s 0% Carregos 0,00% 0,06% 0,06%
’ MtM? 0,00% 0,01% 0,00%
6,0% ﬂ I Hedges® 0,00% 0,00% 0,00%
5,00 | 20070 -0,60% - - [l - - -5.66° Offshore -0,06% 0,35% 0,35%
4,0% =0,75% Bonds -0,06%  0,35%  0,35%
3,0% Carrego® 0,00% 0,15% 0,15%
2,0% MtM? 0,05% 0,37% 0,37%
1,0% Var. Cambial/Hedge® -0,11% -0,17% -0,17%
Caixa 0,02% 0,39% 0,40%
o Carrego MtM Hedge Despesas TOTAL DesPesas -0'080/0 -0'730/0 -0'750/0

+ Caixa TOTAL 0,30% 4,61% 4,66%

1 LF/ DPGE: Letra Financeira e Depdsito a Prazo com Garantia Especial sdo titulos de renda fixa emitidos por instituigbes 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 Bancério é um titulo de crédito emitido por devedores de instituigées financeiras no dmbito 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 operagées 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 operagées com derivativos que visam remover os riscos de mercado (variagdo cambial e
oscilagdo da curva de cupom cambial), isolando o spread de crédito. 7
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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 dez-20

Patrimonio Liquido (LHS) e CD| Acumulado @ Retorno Acumulado

3an-20 | Fev-20 [Mar-20| Abr-20|Mai-20] 3un-20 | 3ui-20 | Ago-20 | set-20|out-20| Nov-20 | Dez-20 | 2020 | Desde | 12 | 24 | 36
inicio | Meses|Meses|Meses

Fundo 0,61% 0,41% -1,69% 1,12% 0,55% 0,62% 0,95% 0,72% 0,45% 0,22% 0,28% 0,30% 4,61% 4,66% 4,66% -
%CDI 162% 139% = 394% 229% 282% 500% 450% 281% 138% 187% 188% 166% 166%
CDI 0,38% 0,29% 0,34% 0,28% 0,24% 0,22% 0,19% 0,16% 0,16% 0,16% 0,15% 0,16% 2,77% 2,80%

166% = =
2,80% = =

Concentracao

CONCENTRACAO POR SETOR CONCENTRAGCAO POR PRODUTO

Energia Elétrica Caixa / TPF I
Instituicdo Financeira [NNINIGINGEGEGEGN LF/ DrGE I
Soberano IS Tvm HG I
Saneamento NN Tvm My/HY
Actcar e Alcool IR BOND B
Comércio Varejista | ccs B
Assisténcia Médica R 0% 10% 20% 30% 20%
Téxtil e Calcados [N )
Servigos Imobilidrios | ESTATISTICAS
Empreend. e Particip. [ Concentragdo Média 1,47%
Inddstria [ 5 Maiores 14,14%
Outros Servicos Il Maior Concentracéo 3,07%
Papel e Celulose [} 5 Menores 1,24%
Transporte e Logistica [ N
Locacdo de Veiculos | Menor Concentragdo 0,08%
Duration Média 2,04

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

INFORMAGOES GERAIS

Plblico Alvo Geral PL Atual R$ 119.462.413
Investimento Inicial R$20.000 PL Médio R$ 73.312.412
Saldo Minimo R$20.000 Taxa de Administragdo 0,70% a.a.
Movimentagdo Minima R$10.000 Taxa de Administragdo Maxima 0,90% a.a.
Aplicagdo D+0 Taxa de Performance N&o possui

Resgate (conversdo) D+30 Administrador BEM -DTVM Ltda
Resgate (pagamento) 1° dia util apdés conversao Custodiante Banco Bradesco S.A.
Inicio do Fundo 27/12/2019 Auditor PricewaterhouseCoopers

CNPJ 34.799.186/0001-02 Classificagdo ANBIMA Multimercado Livre
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Este material é de carater exclusivamente informativo e ndo deve ser considerado -
Autorregulagao

ANBIMA

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

fundo. Leia a lamina de informacOes 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 disposicOes acerca dos fatores de risco a
que o fundo estd exposto, antes da tomada de qualquer decisdo de investimento. Os
métodos 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 informagGes necessarias ao atendimento das

normas e melhores praticas emanadas pela CVM e ANBIMA.
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