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Carta do Gestor

Resumo:

No més, o cenario que comecou positivo devido ao resultado das eleigbes
para presidente da Camara e do Senado terminou mais dificil e incerto
em razdo de fatores politicos internos e da forte abertura da curva de
juros americana. Nos mercados mais liquidos houve bastante volatilidade,
e no caso dos bonds nao foi diferente. Nosso book de bonds performou
bem a despeito da abertura dos juros externos. Em paralelo, fatores
técnicos foram preponderantes no mercado de crédito local, que
apresentou performance positiva com fechamento relevante nos spreads,
tendo o book de debéntures obtido resultado positivo proveniente

majoritariamente de marcagdo a mercado.

No més de fevereiro, a rentabilidade do BOCOM BBM Corporate Credit
High Yield foi de 0,53%, ante um CDI de 0,13% no periodo. No ano, até

fevereiro, a rentabilidade acumulada é de 0,84%, contra 0,28% do CDI.

O BOCOM BBM Corporate Credit, por sua vez, obteve desempenho de
0,50% no més, contra 0,13% do CDI. No ano, até fevereiro, a
rentabilidade acumulada é de 0,86%, contra 0,28% do CDI

Introducgao:

O aumento das incertezas associadas a crise sanitaria e a instabilidade politica no
més de fevereiro ndo foi suficiente para reduzir o impacto positivo trazido por
fatores técnicos no mercado de crédito local. O indice IDA-DI apresentou alta de
0,51% com fechamento relevante de taxas. Dessa forma, o book de debéntures
apresentou resultados positivos provenientes de marcacdo a mercado, de maneira

distribuida entre os ativos que comp&em a carteira.

J& o mercado de crédito offshore mostrou performance negativa devido a
intensificacdo da abertura da curva de juros americana, fazendo com que os yields
dos bonds corporativos acompanhassem esse movimento. O indice CEMBI obteve
performance negativa de -0,61% em fevereiro. Nesse contexto, apesar de os
bonds em carteira terem acompanhado o movimento de abertura descrito acima, a
curva de cupom cambial seguiu a mesma dinamica. Assim, o resultado do book
como um todo, considerando bonds e hedges, foi positivo no més. Vale lembrar
que realizamos operagdes com derivativos que visam remover 0s riscos de
mercado (variagdo cambial e oscilagdo da curva de cupom cambial), isolando o

spread de crédito das posigGes.
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Comentarios do Gestor:

O cenario macroeconémico internacional teve a intensificacdo de tendéncias
recentes do mercado, baseadas no tema de reflation. A maioria democrata no
Legislativo americano tem sido favordvel ao novo pacote de estimulos fiscais
proposto por Biden - cujo volume é da ordem de USD 1,9 trilhdo. Entretanto,
resultados econ6micos na margem indicam vigor na recuperagdo americana, com
surpresas em relacdo as projecbes do mercado em PMIs e Vendas no Varejo, por
exemplo. Com a contengdo da pandemia nos prédximos meses e 0 consequente
destravamento da economia de forma generalizada, os temas do retorno da
inflacdo e da aceleracdo da atividade tém tido efeitos diretos sobre os pregos dos

ativos.

Dessa forma, existe apreensao de que o Federal Reserve, apesar de sinalizagbes
dovish recentes, tenha que reduzir o grau de estimulo - e de que um episddio
similar ao taper tantrum de 2013 ocorra. Como resultado, nas uUltimas semanas o
dolar tem se fortalecido, enquanto a inclinacdo da curva de juros americana se
elevou. Uma sinalizacdo hawkish por parte da autoridade monetaria americana
teria impactos negativos sobre os ativos de crédito offshore, com aberturas de

taxas, bem como sobre o mercado acionario global.

Acreditamos que os recentes movimentos ja tenham precificado, por enquanto,
essa percepgdo de risco. A inflagdo implicita de 5 anos nos EUA fechou o0 més em
2,39%, acima da meta, portanto, mas ainda consistente com o forward guidance
da autoridade monetaria americana. A curva de cupom over LIBOR, porém,
continua negativamente inclinada, o que evidencia a atual defasagem do cupom
cambial. J& a taxa de cdmbio USD/BRL, a despeito da volatilidade, permanece em

patamares depreciados, o que tende a intensificar o processo inflacionario interno.

Localmente, os tumultos politicos e a continuidade da incerteza fiscal pressionam
os ativos de risco. As noticias positivas de indicadores recentes, como o resultado
do PIB de 2020 acima do esperado, embora pudessem dar um alento ao cenario
apd6s um ano complicado para a sociedade e para a economia, sdo contrapesadas
pela perspectiva negativa para a atividade neste semestre devido a piora da
pandemia. Os recordes do numero de mortes pela pandemia provocaram novas
medidas de restricdo em diversas regifes do pais. O auxilio emergencial, caso seu
retorno seja confirmado e efetivado, impulsionard novamente o consumo das
familias, o que amortecera o choque de curto prazo na atividade. A elevacdo de
prémios de risco na curva e a continuidade do processo inflacionario indicam
reducdo no grau de estimulo pelo Banco Central, ja a partir da proxima reunido do

Copom, em margo.
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Em outra frente, a elevagdo continuada dos pregos do petrdleo em reais, dados os
cenarios internacional e local, levaram a repasses aos pregos dos combustiveis pela
Petrobras. Pressionado, o presidente Jair Bolsonaro anunciou a troca do comando
da empresa, o que causou fortes movimentos nos pregos dos ativos de companhias
estatais. No entanto, no curto prazo, o ocorrido tem impacto limitado sobre o risco
de crédito. O risco de controle efetivo de pregos deve ser monitorado, mas, dados
os precos do petréoleo em reais, o potencial de receitas da empresa é relevante.
Resta, porém, a incerteza sobre eventual extensdo da intervencdo de Bolsonaro,

seja internamente na Petrobras, seja em outras estatais.

Em relagdo ao mercado de crédito local, o ambiente técnico foi preponderante para
o fechamento de taxas no més de fevereiro. O volume de novas emissbGes de R$
10,8bi ficou aquém da demanda por ativos, impulsionada pelo vencimento de
dividas e pela captagdo liquida marginalmente positiva nos fundos de crédito

independentes.

No mercado offshore, o resultado negativo do indice de mercados emergentes
CEMBI se intensificou devido a aceleragdo da abertura da curva de juros
americana. Os bonds de companhias brasileiras contribuiram negativamente para a
performance do indice, apresentando abertura média de 30bps no spread em
relagdo aos titulos do tesouro americano. A atividade no mercado primério de EM
Corporate bonds com emissao de USD 42bi em fevereiro foi ligeiramente menor
gue a do mesmo més no ano anterior. Ja pelo lado da demanda, a captagdo liquida
de fundos de renda fixa focados em paises emergentes ja acumula USD 20bi em

2021, sendo quase o dobro daquela verificada no mesmo periodo em 2020.

Nossa Estratégia:

Em janeiro, optamos por aumentar a duration dos fundos por meio da compra de
papéis mais longos de empresas com risco de crédito em que temos conforto e
reduzindo caixa. Esse movimento foi importante pois nos possibilitou capturar mais
fortemente o fechamento dos spreads no mercado de crédito local ocorrido em
fevereiro. Diante da ja citada apreciagdo dos ativos locais, aliada ao cendrio mais
incerto a frente, adotamos o movimento tatico de vender papéis que ja
apresentaram ganhos e de aumentar o percentual de caixa. Assim, estaremos
aptos a atuar no mercado primario que tende a ganhar tragdo nos préximos
meses. Para o book de bonds, decidimos continuar a manter cerca de 20% do
portfélio do fundo High Yield alocado em bonds de empresas brasileiras que se
encontram mais premiados quando comparados ao inicio do ano, porém sem

deterioracgdo significativa no risco de crédito.
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Atribuicao de Resultados - Fevereiro 2021

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

rentabilidade acumulada de 0,84%, o equivalente a 300% do CDI.

Em fevereiro, o fundo obteve retorno de 0,53%, o equivalente a 408% do CDI. O
resultado positivo no més pode ser explicado tanto pelos ganhos de carrego dos
ativos locais como de MtM. Os TVMs MY/HY se destacaram com contribuicdo total
de 0,34%. O fundo encerrou o0 més com 8% de caixa, 78 ativos em carteira de 65
emissores distintos, taxa de carrego da carteira (antes de custos) equivalente a
CDI+3,05% e prazo médio de 2,51 anos.

No més, as principais contribuices positivas vieram das performances das
debéntures CASN12 (0,05%), SMFT44 (0,02%), assim como dos bonds Ultrapar
2029 (0,02%) e Rede D'Or 2028 (0,04%). As principais contribuigdes negativas
vieram da CCCB de Mixtel (-0,05%) e do CRA de CMAA (-0,02%).

Atribuicao de Resultados - Consolidado Atribuicao de Resultados - Por Estratégia
High Yield | fev/21 Deede o High Yield fev/21 2021 Deede o
Carrego 0,32% 0,67% 6,74% Onshore 0,46% 0,84% 4,89%
MtM 0,03% -0,01% 2,67% TVM HG? 0,21% 0,31% 1,36%
Hedge 0,24% 0,32% -0,20% Carrego? 0,07% 0,14% 1,17%
Caixa 0,01% 0,02% 0,25% MtM6 0,13% 0,16% 0,23%
Despesas -0,07% -0,16% -1,17% Hedge?” 0,00% 0,00% -0,04%
TOTAL 0,53% 0,84% 8,30% TVM MY/HY?2 0,34% 0,58% 3,15%
Carrego? 0,16% 0,35% 3,82%

MtMé 0,11% 0,16% -0,70%

Hedge” 0,06% 0,07% 0,04%

CCB3 -0,09% -0,06% 0,38%

Carrego> 0,04% 0,08% 0,72%

MtMs -0,14% -0,15% -0,37%

Apuracao de Resultados Desde o Inicio Hedge” 0,01% 0,02% 0,02%

12,0% Offshore 0,14% 0,14% 4,32%
10,0% 2,67% Bond4 0,14% 0,14% 4,32%
8.0% | g 985 - -0,20% m 8,30%0 Carregos 0,05% 0,10% 1,03%
6,0% MtMé -0,07% -0,18% 3,51%
4,0% Var. Cambial/Hedge? 0,16% 0,22% -0,22%
2,0% Caixa 0,01% 0,02% 0,25%
0,0% Despesas -0,07% -0,16% -1,17%
Eaé';gg: MtM Hedge Despesas TOTAL TOTAL 0,53% 0,84% 8,30%

X

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

5

cambial e oscilagdo da curva de cupom cambial), isolando o spread de crédito.
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Patrimonio Liquido (LHS) CDI Acumulado e Retorno Acumulado

Desde 12 24 36
Mar/20|Abr/20|Mai/20|Jun/20|Jul/20 | Ago/20 |Set/20| Out/20 | Nov/20| Dez/20| Jan/21 | Fev/21| 2020 | 2021

Fundo -2,23% 1,51% 1,26% 0,62% 1,58% 1,39% 0,34% 0,45% 0,67% 0,40% 0,31% 0,53% 8,17% 0,84% 8,30% 6,99% -
%CDI = 539% 525% 282% 832% 869% 213% 281% 447% 250% 207% 408% 295% 300% 268% 59509, - -

CDI 0,34% 0,28% 0,24% 0,22% 0,19% 0,16% 0,16% 0,16% 0,15% 0,16% 0,15% 0,13% 2,77% 0,28% 3,10% 2 379, - -

Concentracgao

CONCENTRAGCAO POR SETOR CONCENTRAGAO POR PRODUTO

) caixa / TPF |
Energia Elétrica I
Saneamento . Tvm HG I
Actcar e Alcool Eei |
Soberano IS TVM MY/HY
Transporte e Logistica IS sonD [N
Petrdleo e Gas IR
Outros Servicos IR cce N
Industria NN , 5 Y 5
Assisténcia Médica IR 0% 15% 30% as%
Servicos Imobiliarios R z
Téxtil e Calcados I ESTATISTICAS
Empreend. e Particip. Concentracdo Média 1,20%
Agronegécio R ) o
Construgdo Civil 1R 5 Maiores 16,86%
TI e TelecomunicagGes M Maior Concentragdo 3,92%
Locagdo de Veiculos 1B
Comércio Varejista B 5 Menores 0,62%
Instituigdo Financeira | Menor 0,02%
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% ) L
Duration Média 2,51
INFORMACOES GERAIS
Plblico Alvo Investidor Qualificado PL Atual R$ 388.168.364
Investimento Inicial R$50.000 PL Médio R$ 274.536.610
Saldo Minimo R$50.000 Taxa de Administragao 1,00% a.a.
Movimentagdo Minima R$10.000 Taxa de Administragdo Maxima 1,20% a.a.
Aplicagéo D+0 Taxa de Performance N&do possui
Resgate (conversdo) D+180 Administrador BEM -DTVM Ltda
Resgate (pagamento) 1° dia util apds conversdo Custodiante Banco Bradesco S.A.
Inicio do Fundo 27/12/2019 Auditor PricewaterhouseCoopers

CNPJ

34.799.129/0001-23

Classificagdo ANBIMA

Multimercado Livre
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BOCOM BBM Corporate Credit

Atribuicdao de Resultados - Fevereiro 2021

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

acumulada de 0,86%, o equivalente a 307% do CDI.

Em fevereiro, o fundo obteve retorno de 0,50%, o equivalente a 385% do CDI. O
resultado positivo no més pode ser explicado tanto pelos ganhos de carrego dos
ativos locais como de MtM. Os TVMs HG se destacaram com contribuigdo total de
0,31%, enquanto os TVMs MY/HY contribuiram com 0,20%. O fundo encerrou o
més com 12% de caixa, 67 ativos em carteira de 50 emissores distintos, taxa de
carrego da carteira (antes de custos) equivalente a CDI+1,83% e prazo médio de

2,07 anos.

No més, as principais contribuicbes positivas vieram das debéntures DASAA4
(0,03%), CASN12 (0,03%).As principais contribuicbes negativas vieram da
debénture UTPS12 (-0,01%) e da LF 2024 do Banco Daycoval (-0,01%).

Atribuicao de Resultados - Consolidado Atribuicao de Resultados - Por Estratégia
Corporate Credit fev/21 2021 D;sig; @ Corporate Credit fev/21 2021 Di‘:‘si‘:i% <
Carrego 0,24% 0,52% 5,20% Onshore 0,54% 0,94% 5,69%
MtM 0,18% 0,17% 1,15% LF/ DPGE1 0,02% 0,09% 0,49%
Hedge 0,11% 0,24% -0,37% Carregos 0,03% 0,06% 0,99%
Caixa 0,01% 0,04% 0,44% MtM? -0,11% -0,19% -0,58%
Despesas -0,04% -0,11% -0,85% Hedge® 0,10% 0,22% 0,07%
TOTAL 0,50% 0,86% 5,57% TVM HG2 0,31% 0,49% 2,99%
Carregos 0,12% 0,25% 1,74%
MtM? 0,18% 0,22% 1,50%
Hedges® 0,02% 0,02% -0,25%
TVM MY/HY3 0,20% 0,36% 2,16%
Carrego® 0,09% 0,21% 2,24%
MtM7 0,11% 0,15% -0,08%
Hedges® 0,00% 0,00% -0,01%
CCB4 0,00% 0,00% 0,06%
Apuracédo de Resultados Desde o Inicio Carrego® 0,00% 0,00% 0,06%
8,0% MtM? 0,00% -0,01% 0,00%
7,0% 1,15% Hedge® 0,00% 0,00% 0,00%
6,0% |- -5,64% - 037% N - 5 57% Offshore 0,00%  0,00%  0,28%
5,0% =0,85% Bond> 0,00% 0,00% 0,28%
4,0% Carrego® 0,00% 0,00% 0,15%
zg:;: MtM7 0,00% 0,00% 0,30%
10% Var. Cambial/Hedge® 0,00% 0,00% -0,17%
0.0% Caixa 0,01% 0,04% 0,44%
Carrego MtM Hedge Despesas TOTAL Despesas -0,04% -0,11% -0,85%
+ Caixa TOTAL 0,50% 0,86% 5,57%

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. 7
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Patriménio Liquido (LHS)

CDI Acumulado @ Retorno Acumulado

Desde 12 24 36
Abr/20 Ma|/20 Jul/20|Ago/20|Set/20|Out/20| Nov/20|Dez/20| Jan/21 | Fev/21 | 2020 | 2021

Fundo -1,69% 1,12% 0,55% 0,62% 0,95% 0,72% 0,45% 0,22% 0,28% 0,30% 0,36% 0,50% 4,61% 0,86% 5,57% 4,44%

%CDI - 394% 229% 282% 500% 450% 281% 138% 187% 188% 240% 385% 166% 307% 180% 1879, - -
CDI 0,34% 0,28% 0,24% 0,22% 0,19% 0,16% 0,16% 0,16% 0,15% 0,16% 0,15% 0,13% 2,77% 0,28% 3,10% 3 379, - :
Concentracgao

CONCENTRACI\O POR SETOR CONCENTRA(;Z\O POR PRODUTO
Energia Elétrica GG Caixa/ TPr I
Instituicdo Financeira [ HNNNIEG_— Lr/ orcE D
Saneamento I i HG
]
Soberano Ty /vty
Transporte e Logistica | N
Acucar e Alcool IR ces |
Servicos Imobiliarios | 0% 10% 20% 30% 40%
Téxtil e Calcados R
Comércio Varejista R ESTATISTICAS
Assisténcia Médica I Concentragdo Média 1,32%
Empreend. e Par'tlcp. . 5 Maiores 13,61%
Industria 1R
i 1 0,
Outros Servicos Il Maior Concentragao 3,32%
Construcdo Civil B 5 Menores 0,98%
Locagdo de Veiculos Menor Concentrag&o 0,07%
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% Duration Média 2,07
INFORMACOES GERAIS
Plblico Alvo Geral PL Atual R$ 141.615.852
Investimento Inicial R$20.000 PL Médio R$ 91.660.984
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 8
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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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