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Carta do Gestor Resumo:

A continuidade da dinamica de desinflacgdo benigna sem custos relevantes a
atividade nos EUA provocou, em agosto, um ajuste relevante nos juros reais
americanos ao longo da curva. O movimento levou a uma reprecificagdo volatil nos
ativos de risco globalmente ao longo do més. No cenario doméstico, houve uma
elevagdo marginal das incertezas de politica fiscal, o que aumentou os impactos da
dindmica internacional nos pregos dos ativos locais. Em contraposigdo as
turbuléncias de curto prazo no ambito macroeconémico, o mercado de crédito
privado prosseguiu firmemente no processo de recuperagdo gradual, com
aceleragdo das captacdes dos fundos de crédito e fechamentos significativos nos

spreads para diferentes espectros de risco.

No més de agosto, a rentabilidade do BOCOM BBM Corporate Credit High Yield foi
de 1,50%, ante um CDI de 1,14% no periodo. No ano de 2023, a rentabilidade
acumulada foi de 9,28%, contra 8,87% do CDI. Em 12 meses, a rentabilidade foi
de 14,31%, contra 13,55% do CDI. A rentabilidade acumulada desde o inicio é de
44,86%, contra 31,29% do CDI. Isso equivale a uma rentabilidade desde o inicio
de CDI+2,72%.

O BOCOM BBM Corporate Credit, por sua vez, obteve desempenho de 1,52% no
més, contra 1,14% do CDI. No ano de 2023, a rentabilidade acumulada foi de
8,76%, contra 8,87% do CDI. Em 12 meses, a rentabilidade foi de 13,89%, contra
13,55% do CDI. A rentabilidade acumulada desde o inicio é de 38,53%, contra
31,29% do CDI. Isso equivale a uma rentabilidade desde o inicio de CDI+1,48%.

Introducao:

No mercado de crédito local, a gradual melhora da perspectiva para o crédito
privado e o ambiente macroecondmico se reflete em recuperagdo da captagdo na
industria de fundos de crédito, que em agosto totalizou R$ 2,7 bilhGes, o maior
volume mensal registrado em 2023. Por conseguinte, o volume de negociagdes
definitivas no mercado secundario atingiu R$ 37,8 bilhdes, enquanto as emissdes
de debéntures no mercado primario atingiram R$ 19,3 bilhGes no més. Desta
forma, a atual trajetdria de retorno da captagdo na indUstria de fundos de crédito,
acompanhada por emissdes de companhias consolidadas, tem impulsionado o
volume negociado no mercado secundario, com fechamentos relevantes nos

spreads de crédito.

O mercado de bonds offshore, por sua vez, foi afetado negativamente tanto pela
trajetoria de abertura dos juros reais americanos quanto pelo estresse originado a
partir de uma sequéncia de dados de atividade abaixo do esperado para a
economia chinesa. Tais eventos se refletiram de modo expressivo sobre ativos de
crédito corporativo em geografias emergentes: os spreads over treasuries do indice
de bonds de companhias de mercados emergentes, o CEMBI Broad, apresentaram

abertura de 21 bps, com o subindice de companhias chinesas abrindo 72 bps.
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Comentarios do Gestor:

Na virada de julho para agosto, um cenario particular teve sua probabilidade elevada nas
expectativas dos mercados financeiros internacionais, apds divulgagées de indicadores
econémicos relevantes. Seguidas vezes, a economia americana tem demonstrado mais
resiliéncia que o esperado, enquanto a desinflagdo prossegue de forma gradual, benigna
e praticamente ininterrupta. A eventual recessdo, que entre margo e abril deste ano era
amplamente antecipada, poderia ser evitada, mesmo uma de intensidade branda.
Diversos analistas passaram a projetar uma desaceleragao gradual da atividade nos EUA

até o 10 trimestre de 2024, quando ocorreria uma reaceleragao.

O consumo das familias nos EUA segue robusto, sustentado pela poupanga em excesso
acumulada durante a pandemia e, na margem, impulsionado por ganhos reais de
salarios. As companhias, por sua vez, ndo tém apresentado a redugdo de receitas
operacionais e a elevagdo de custos financeiros em niveis que provocariam cortes em
producdo e emprego. No agregado, a saude dos balangos dos agentes privados tem
permitido que a desinflacdo prossiga com custos baixos a atividade. No entanto, a
consequéncia de um cenario de desinflagdo com atividade continuamente aquecida é a
existéncia do risco de um repique inflacionario mais a frente - e, portanto, da

necessidade de juros reais mais elevados.

A constatagdo do risco intrinseco a esse cenario fez com que os juros reais americanos
apresentassem aberturas relevantes em diversos prazos ao longos das Ultimas semanas.
Esse movimento levou a reprecificacdo de diferentes ativos de risco globalmente, da
renda fixa ao cambio e as bolsas. O mercado de bonds offshore, nesse sentido, foi
afetado pela trajetéria dos juros reais americanos, embora o estresse originado a partir
de uma sequéncia de dados de atividade abaixo do esperado na China tenha ampliado o
pessimismo para o crédito corporativo em geografias emergentes. Os spreads over
treasuries do indice de bonds de companhias de mercados emergentes, o CEMBI Broad,
apresentaram abertura de 21 bps, com o subindice de companhias chinesas abrindo 72
bps. Os bonds de companhias brasileiras apresentaram abertura marginal de 3 bps.
Quanto aos fluxos técnicos, o total de emissdes de corporate bonds EM e Latam no ano
estd em USD 161 bilhdes e USD 22 bilhdes, respectivamente.

No cenario doméstico, os ativos foram impactados, adicionalmente, por um aumento
marginal de incertezas acerca da politica fiscal. O governo tem encontrado dificuldades
para obter receitas que, em primeiro lugar, compensem a elevacdao dos gastos e, além
disso, levem o resultado primario a meta estabelecida no arcabougo fiscal. O atual teste
a credibilidade do arcaboucgo fiscal como regramento capaz de ser cumprido a longo
prazo ampliou as incertezas, o que contribuiu com o estresse nos precos dos ativos. Os
dados econémicos domésticos, por sua vez, prosseguem indicando inflagdo relativamente

benigna e atividade resiliente a partir do notédvel desempenho do mercado de trabalho.
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Se, por um lado, a taxa de desemprego cai diante da consistente criacdo de empregos
formais, por outro, a massa salarial real sustenta o consumo das familias.
Consequentemente, a atividade econdmica segue tendo resultados relativamente
melhores que o esperado pelos investidores. As expectativas, contudo, continuam
direcionadas a um arrefecimento gradual da demanda interna, com efeitos negativos da
desaceleracdo do crescimento chinés. Em suma, persiste a confluéncia de resultados

econdmicos que fundamentam o atual cenario de deriva positiva.

A continua deriva positiva na conjuntura macroecondmica e a substancial melhora das
expectativas verificada nos ultimos meses quanto ao crédito privado seguem
apresentando desdobramentos sobre o mercado de crédito local. Enquanto as emissdes
de debéntures no mercado primario atingiram R$ 19,3 bilhdes no més, o volume de
negociacGes definitivas no secundario atingiu R$ 37,8 bilhGes, o segundo maior niimero
do ano. Por outro lado, a captacgdo liquida de nossa amostra de fundos de crédito
independentes atingiu o maior resultado mensal no ano até o momento, a R$ 2,7
bilhdes. Sendo assim, a atual trajetdria de retorno da captagdo na industria de fundos de
crédito, acompanhada por emissdes de companhias consolidadas, tem impulsionado o
volume negociado no mercado secundario, com fechamentos relevantes nos spreads de

crédito.
Analise de Crédito e Posicionamento do Portfélio:

Neste més, vamos trazer a analise de um caso importante para o resultado do portfdlio
de 2023, com o objetivo de mostrar aos investidores e leitores de maneira mais clara

nosso racional de investimento.

Como ja foi amplamente discutido, apds a revelacdo do rombo contabil de R$ 20 bilhdes
nas Lojas Americanas, que gerou um estresse no mercado de crédito, com resgates
significativos nos fundos de crédito e uma interrupgdo de emissGes primarias, vimos uma
abertura generalizada nos spreads dos ativos de crédito privado do mercado secundario.
A partir disso, tentamos entender as causas por tras das aberturas de spreads dos ativos
de forma individualizada, diferenciando fatores relacionados aos fundamentos das
companhias de fatores técnicos de mercado, para entender como poderiamos posicionar

nosso portfélio.

De fato, uma parte dos ativos do mercado de crédito secundario parecia muito cara antes
do evento de janeiro de 2023. O cenario era muito desafiador para as companhias de
modo geral: juros e inflagdo altos, incertezas sobre a politica econémica do novo governo
federal e algumas dindmicas setoriais complexas, ja indicando uma deterioragdo
relevante, principalmente nos setores de varejo, construgdo civil e saude. Portanto, ndo
poderiamos assumir o movimento de abertura de spreads como meramente técnicos,
sendo necessario identificar através da anadlise de crédito quais empresas estariam mais
aptas a navegar por esse momento desafiador e que estavam sendo negociadas a um

spread acima do que consideravamos justo.
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Um dos casos que mais chamaram nossa atengdo em termos de assimetria entre
fundamentos microeconémicos e spreads negociados no mercado secundario foi a Smart
Fit. Antes do evento de janeiro de 2023, as debéntures da companhia eram negociadas a
CDI+1,85%. Apds o evento, chegaram a abrir até 110 bps, enquanto a média de
debéntures comparaveis em risco de crédito (segundo critério interno da Asset) abriu no
maximo 55 bps. A abertura significativa da Smart Fit divergia do que inferiamos da
companhia pela analise de crédito do caso. A partir disso, fizemos uma posicdo mais
relevante no ativo, que posteriormente reduzimos a medida que o spread negociado
passou a ser proximo do que consideravamos justo. A seguir, daremos maiores detalhes

sobre os principais pontos de nossa analise do caso.

Evolugao Spreads: Smart Fit X Média Riscos Comparaveis

15%

1,0%
jul-22  ago-22  set-22 out-22  nowv-22 dez-22  jan-23  few-23 mar-23 abr-23 ma-23  jun-23  jul-23 ago-23  set-23

Smart Fit = édia Debenturds Comparaveis

A Smart Fit se beneficiava de uma posicdo de caixa bastante robusta, cronograma de
amortizacdo dos passivos de divida bem alongado e uma estrutura de capital confortavel
(financiada em torno de 90% via equity e 10% via divida). Como consequéncia, a
alavancagem - pela métrica de Divida Liquida/EBITDA - era muito baixa, em torno de
0,5x. E a posicao de caixa da companhia pagava em torno de 4 anos de passivos de
divida.

Com uma alavancagem de partida muito baixa e uma estrutura de capital saudavel,
caberia a nés entender qual seria a futura geracdo de caixa da companhia e quais seriam
0s possiveis riscos associados a isso, embora eles ja estivessem bem mitigados pelas
métricas favoraveis mencionadas anteriormente. A principal varidvel em que nos
aprofundamos para entender a geracdo de caixa futura da Smart Fit foi o EBITDA. O
EBITDA que consideramos é calculado por meio de uma analise detalhada do fluxo de
caixa realizado, ajustando possiveis capitalizacbes de despesas e tratamentos contabeis
que, em nossa interpretagdo, ndo refletem da melhor forma a realidade econ6mica da
companhia (Norma IFRS16 , por exemplo). Dessa forma, chegamos ao numero que

acreditamos efetivamente refletir o resultado operacional recorrente.
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Sobre a composicdo do EBITDA, no caso de uma rede de academias, custos e despesas
sdo em sua maior parte fixos. A maior incerteza é a receita, que, analisada em bases
unitarias, é uma funcdo do numero de usuarios por unidade e o tiquete médio pago por
eles. Ambas as variaveis, em conjunto com o custo médio de uma unidade da rede,
foram os principais pontos que consideramos em nosso entendimento da potencial

geragao de EBITDA da Smart Fit e seus riscos.

Evolugdo: Usuarios/Unidade Smart Fit (em mil) X Tiquete Médio Mensal/Usuario
Smart Fit (RS)

ultimo dado disponivel ontes do
evento de estresse LAME

1T18 3T19 3T1S 4T1% 1T20 2720 3T20 4720 1721 2721 3721 4721 1722 2T22| 3722 4722 1723 1723

. Usuarios/ Unid ade (1000) —Tiguete Médio Mensal/Usuario (RS)

EBITDA Mensal por Unidade (RS mil) e (EBITDA - Desp. Fin. em RS mil) iitimo dado disponivel antes do

evento de estresse LAME [FESY

-35,702
-73,654 46

-284,734
iTie  2T18 3718 4718 1TZ0  2T20  3T20 4720 1T21 2721 3T21  4TE1 1T22 ZT2R ' 3T22 4722 1723 223

W EBITDA - Resultado Financeiro (RS mil) e ERITDA/ Unidade (RS mifunidade/més)

Como podemos ver pelos graficos anteriores, os indicadores operacionais e financeiros da
Smart Fit foram severamente impactados durante a pandemia. Mas a tendéncia que
comegamos a observar principalmente a partir do 3° trimestre de 2022 era positiva. Foi o
primeiro trimestre desde a pandemia em que o EBITDA subtraido pelas Despesas
Financeiras foi positivo. Além disso, houve uma tendéncia de crescimento no niumero de
usuarios por unidade e no tiquete médio, acompanhado por um aumento no EBITDA por
unidade. Esses indicadores tiveram melhoras sequenciais até o 20 trimestre de 2023,
levando ao maior EBITDA por unidade da série histérica, causado ndo apenas pela
melhoria das métricas operacionais, como pela diluicdo de despesas fora das unidades.
Além disso, fazendo uma anélise de sensibilidade (tabela abaixo) da Divida
Liquida/EBITDA pela variagdo no numero de usuarios por unidade e no tiquete médio, os
pares ordenados dessas varidveis necessarios para chegarmos a uma significativa
deterioragdo da alavancagem pareciam muito distantes da realidade da companhia. Seria
necessaria uma deterioracdo acentuada e rapida, o que ndo era a tendéncia naquele

momento. A tabela abaixo foi feita com os dados do 1° trimestre de 2023.
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Numero de Membros por Unidade Smart Fit
Div. Liquida/EBITDA -20% -10% 1Q23 10% 20%

2,680 2,978 3,309 3,639 4,003

@ -25% 78 EBITDA<O[ 570 1 1.52 0.88 0.60
g -20% 87 |_ 570 _JI 1.52 0.84 0.58 0.43
% -10% 9% 1.52 0.84 0.56 0.42 0.33
‘g 1Q23 106 0.88 0.58 0.42 0.33 0.27
F 10% 116 0.60 0.43 0.33 0.27 0.22

Entendemos que, no longo prazo, existem incertezas maiores sobre o negécio da Smart
Fit. A alavancagem de 0,5x mencionada anteriormente ndo tende a ser estrutural.
Acreditamos que a companhia buscara um plano de crescimento mais agressivo, via
abertura de unidades ou mesmo aquisicdao de outras companhias do ramo, e uma vez
que a posicdo de caixa atual é em boa parte reflexo de follow-ons ja realizados e o
crescimento da companhia tende a ser uma demanda de seus prdprios acionistas. Além
disso, a medida que a companhia retorna para um crescimento mais agressivo, as
métricas-chave mencionadas anteriormente - nimero de usuarios por rede e tiquete
médio — podem descontinuar a tendéncia positiva atual, seja por um efeito de maturagao
de lojas novas, saturacdao do modelo de negdcios de academia High Value/Low Price,
ambiente competitivo mais desafiador, dentre outros possiveis fatores que impactariam
diretamente no EBITDA por unidade da companhia.

Dessa forma, cabe a nds, como investidores de crédito, ponderar as incertezas com os
fundamentos da empresa, o potencial de retorno do investimento, o horizonte de
investimento vislumbrado e a liquidez do ativo investido, para, a partir disso, definirmos
o tamanho da posicdo em nosso portfélio. No caso da Smart Fit, embora houvesse
incertezas de longo prazo, os fundamentos do balango - em termos de liquidez, estrutura
de capital e alavancagem - eram fortes. Além disso, a trajetéria operacional vinha se
mostrando positiva, o potencial de retorno era elevado, dada a descorrelagdo da evolugdo
dos spreads com os fundamentos, e as debéntures apresentavam um nivel de liquidez
apropriado. Considerando os pontos mencionados, aumentamos nossa posicdo na Smart
Fit no inicio de 2023. Entretanto, mantivemos nossa visdo sobre a importéncia de um
portfélio de crédito pulverizado. E 0 aumento da posigdo foi acompanhado pela disciplina
de monitoramento dos fundamentos da companhia/setor e também dos precos da
debénture no mercado secundario, o que nos levou posteriormente a reduzir o tamanho
da posicdo com o fechamento dos spreads.
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Nossa Estratégia:

O forte fluxo de captagbes nos fundos ocorrido em agosto fundamentou a continuidade
da recuperagdo do mercado de crédito privado doméstico. Ao longo do més, os spreads
de crédito dos ativos negociados no mercado secundario fecharam significativamente, na
ordem de 20 a 30 pontos-base. Esse movimento ocorreu em diversos pontos do espectro
de risco e da curva de crédito, acometendo papéis high grade e high yield, bem como
ativos de durations curtas e longas. As expectativas benignas quanto a recuperagdo, os
fluxos de captagbes e a consequente disponibilidade de caixa continuam permitindo que
a dinamica de fechamentos de spreads continue, o que consubstancia a retomada do

mercado primario.

Neste ultimo més, aproveitamos oportunidades nesse mercado em emissGes que haviam
sido colocadas com prémio. Na atual fase de recuperacdao do mercado de crédito, os
principais emissores sao as companhias high grade de qualidade de crédito relativamente
mais elevada, que retornam ao mercado apos a aversdo a risco dos investidores durante
o 1° trimestre ter dificultado colocagGes de dividas. Seguimos com o direcional de
aproveitar a fase do mercado de crédito através de boas oportunidades em emissdes
primarias de companhias high grade com resultados resilientes ao atual momento
econdmico - cujos ativos, portanto, se beneficiam gradativamente da recuperagdo do
mercado. No mercado offshore, continuamos com baixa exposicdao, pois a classe de
ativos apresenta relagdo risco-retorno pouco favoravel, em razdo da elevada volatilidade

e do atual nivel comprimido dos spreads swapados para CDI+.
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Atribuicao de Resultados - Agosto 2023

Em agosto, o fundo obteve retorno de 1,50%, o equivalente a 132% do CDI. O
resultado positivo no més pode ser explicado pelos ganhos de carrego dos ativos
locais. O book de TVMs MY/HY se destacou com contribuicdo total de 0,50%. O
fundo encerrou o més com 14,6% de caixa, 158 ativos em carteira de 97
emissores distintos, taxa de carrego da carteira (antes de custos) equivalente a
CDI+ 2,17% e duration de 2,06 anos.

No més, as principais contribuices positivas vieram da RAGH11 (0,04%) e
TBSP11 (0,04%).

Atribuicao de Resultados - Consolidado Atribuicao de Resultados - Por Estratégia
. . Desde o . - Desde o
High Yield ago/23 2023 Inicio High Yield ago/23 2023 inicio
Carrego® 1,22% 9,99% 41,38% Onshore 1,46%  9,21%  38,11%
MtM? 0,21%  -0,73%  2,07% LF/DPGE? LR G ) e SR
19% 1,40% 2,52%
Var. Cambial/Hedge® 0,03% -0,01% 2,17% Carrego® 0,19% 40% 152%
MtM7 0,04% 0,09% 0,10%
Caixa 0,13% 0,77% 2,77%
Hedge® 0,00%  0,00%  0,00%
Despesas -0,09% -0,73% -3,52% e 0,49% 2,23%  10,17%
TOTAL 1,50% 9,28% 44,86% Carregos 0,35%  2,38%  9,86%
Apuracdo de Resultados Desde o Inicio MtM7 0,13% -0,17% 0,36%
60,00% Hedqes 0,010/0 0,010/0 -0,050/0
TVM MY/HY3 0,50% 3,26%  19,23%
Carrego® 0,44%  4,05%  19,55%
so00% e , 0,04%  -0,76%  -0,45%
o ’ -y, -y,
2io7 /o - 44,86% MtM
-3,52% Hedge® 0,02% -0,03% 0,13%
40,00% CCB4 0,23% 2,23% 6,09%
Carrego® 0,23%  2,14%  6,86%
30.00% MtM7 0,01%  0,09%  -0,84%
Hedges 0,00%  0,00%  0,07%
Offshore 0,00% 0,03% 7,50%
20,00%
Bond> 0,00% 0,03% 7,50%
Carrego® 0,00%  0,01%  2,59%
10,00% MtM? 0,00% 0,01% 2,89%
Var. Cambial/Hedge?® -0,01% 0,00% 2,02%
0,00% Caixa 0,13% 0,77% 2,77%
CaEre_go MtM Hedge Despesas TOTAL Despesas -0,09% -0,73% -3,52%
+Caixa
TOTAL 1,50% 9,28% 44,86%

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

9

cambial e oscilagdo da curva de cupom cambial), isolando o spread de crédito.
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Performance
" 1.200 51,0%
zg 1.000 43,0%
£ 800 35,0%
E 600 27,0%
@ 19,0%
¢ 400 11,0%
200 3,0%
"
1] -5,0%
dez-19 jul-20 jan-21 jul-21 jan-22 jul-22 fev-23 ago-23
Patriménio Liquido (LHS) CDI Acumulado Retorno Acumulado
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Acum.
0 Fundo 1,09% 0,60% 1,09% 0,89% 1,41% 1,21% 1,13% 1,50% 9,28% 44,86%
g %CDI 97% 65% 93% 97% 126% 113% 106% 132% 105% 143%
o CDI 1,12% 0,92% 1,17% 0,92% 1,12% 1,07% 1,07% 1,14% 8,87% 31,29%
N Fundo 0,93% 0,90% 1,11% 0,91% 1,31% 1,12% 1,44% 1,46% 1,27% 0,75% 1,23% 1,28% 14,58% 32,57%
P %CDI 126% 120% 120% 109% 127% 110% 139% 125% 119% 73% 120% 114% 118% 158%
o CDI 0,73% 0,75%  0,92% 0,83% 1,03% 1,01% 1,03% 1,17% 1,07% 1,02%  1,02%  1,12% 12,37% 20,60%
- Fundo 0,31% 0,53% 0,41% 0,54% 0,47°% 0,55% 0,55% 1,07% 0,71% 0,75% 0,54% 1,02% 7,72% 15,69%
g % CDI 206% 390% 209%  261% 173% 180% 156% 249% 161% 157% 92% 134% 176% 214%
o CDI 0,15%  0,13% 0,20% 0,21%  0,27%  0,31% 0,36% 0,43% 0,44%  0,48% 0,59% 0,76%  4,40%  7,32%
- Fundo 1,42% 0,52% -2,23% 1,51% 1,26% 0,62% 1,58% 1,39% 0,34% 0,45% 0,67% 0,40% 8,17% 7,40%
g % CDI 378% 175% - 531% 527% 289% 813% 864% 220% 287% 447% 243% 295% 264%
o 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%
Concentragao
CONCENTRAGCAO POR SETOR CONCENTRACAO POR PRODUTO
Financeiro .
Soberano Caixa / TPF I
Energia Elétrica LF / DPGE
lAgronelgo'cio ———— TVM HG
Aclicar e AlCO0|  n———
Assisténcia Médica n———— TVM MY/HY
Saneamento e—— BOND
) _Locagao d'e Veiculos | ee— CCB/3CB
Maquinas e Equipamentos o
Empreend. e Part. 0% 10% 20% 30%
Construgdo Civil  e—
TI e Telecomunicagies | ,
Outros Servicos ESTATISTICAS
Transporte e Logistica
Petroleo e Gas e Concentragdo Média 0,88%
Alimentos e Bebidas == _ !
Indlstria = 5 Maiores 17,30%
Comércio Varejista w i .
Farmacéutico |m Maior Concentragao 5,68%
Quimica e Petroquimica = 5M
Téxtil e Calgados enores 0,33%
Metalurgia e Siderurgia Menor Concentracdo 0,01%
0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00% . -
Duration Média 2,06

INFORMAGCOES GERAIS

Plblico Alvo

Investidor Qualificado

Investimento Inicial N&o ha
Saldo Minimo N&o ha
Movimentagdo Minima N&o ha
Aplicagéo D+0
Resgate (conversdo) D+180
Resgate (pagamento) 1° dia util apds conversdo
Inicio do Fundo 27/12/2019

CNPJ

QOuvidoria | Tel.:

0800 724 8448

34.799.129/0001-23

| Fax:0800 724 8449 |

PL Atual

PL Médio

Taxa de Administragdo
Taxa de Administragdo
Taxa de Performance
Administrador
Custodiante

Auditor

Classificagdo ANBIMA

ouvidoria@bocombbm.com.br

R$ 1.128.737.893
R$ 1.057.727.276
1,00% a.a.
1,20% a.a.
N&o possui
BEM -DTVM Ltda
Banco Bradesco S.A.
PricewaterhouseCoopers
Multimercado Dindmico

Maxima

| www.bancobocombbm.com.br 10
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BOCOM BBM Corporate Credit

Atribuicao de Resultados - Agosto 2023

Em agosto, o fundo obteve retorno de 1,52%, o equivalente a 134% do CDI. O
resultado positivo no més pode ser explicado pelos ganhos de carrego dos ativos
locais. O book TVM HG se destacou com contribuicdo total de 0,72%. O fundo
encerrou 0 més com 11,4% de caixa, 166 ativos em carteira de 91 emissores
distintos, taxa de carrego da carteira (antes de custos) equivalente a CDI+ 1,65% e

duration de 2,22 anos.

No més, as principais contribuicdes positivas vieram da TBSP11 (0,04%) e da
debénture CSAN24 (0,03%).

Atribuicao de Resultados - Consolidado Atribuicao de Resultados - Por Estratégia

Desde o

Corporate Credit ago/23 2023 DIe:if:'f: Corporate Credit ago/23 m
Carrego® 1,19% 9,29% 35,66% Onshore 1,48% 8,37% 35,91%
MtM? 0,27% -0,93% 0,35% LF/DPGE! 0,36% 1,98% 5,33%
Var. Cambial/Hedge? 0,02% 0,01% 1,09% Carrego® 0,32% 1,92% 5,76%
Caixa 0,11% 0,96% 4,18% MtM7? 0,04% 0,05% -0,81%
Despesas -0,07% -0,57% -2,75% Hedge? 0,00% 0,01% 0,37%
TOTAL 1,52% 8,76% 38,53% TVM HG2 0,72% 3,75% 16,77%
Carrego® 0,53% 4,03% 15,13%
. L. MtM7 0,18% -0,29% 1,93%

Apuracao de Resultados Desde o Inicio
Hedges 0,02% 0,02% -0,30%
45,00%

TVM MY/HY3 0,34% 2,01% 12,12%

1,09%
30,84% _0,35% e

40,00% 38539 Carrego® 0,28% 2,73% 12,31%
'2 75% MtM? 0,05% -0,71% -0,45%

35,00%
Hedge?8 0,01% -0,01% 0,26%
30,00% CCB4 0,06% 0,62% 1,69%
Carrego® 0,06% 0,60% 1,83%

25,00%
! MtM7 0,00% 0,02% -0,14%
20,00% Hedge® 0,00% 0,00% 0,00%
Offshore 0,00% 0,00% 1,19%
15,00% Bonds 0,00%  0,00%  1,19%
10,00% Carrego® 0,00% 0,00% 0,63%
MtM7 0,00% 0,00% -0,18%
5,00% Var. Cambial/Hedge?® 0,00% 0,00% 0,75%
Caixa 0,11% 0,96% 4,18%

0,00%
- 0, - 0, - 0,

Carrego Hedge Despesas TOTAL Despesas 0,07% 0,57% 2,75%

+Caixa TOTAL 1,52% 8,76% 38,53%

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. 11
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Performance
800 45,0%
9
©© 600 35,0%
= 400 25,0%
i 15,0%
¢ 200 — 5,0%
e~y
V] -5,0%
dez-19 jul-20 jan-21 jul-21 jan-22 ago-22 fev-23 ago-23
Patriménio Liquido da Estratégia (LHS)' CDI Acumulado e Retorno Acumulado?
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano Acum.
" Fundo 0,96% 0,29% 0,94% 0,82% 1,39% 1,24% 1,27% 1,52% 8,76% 38,53%
S %CDI 85% 31% 80% 90% 124% 116% 119% 134% 99% 123%
o CDI 1,12%  0,92%  1,17%  0,92%  1,12%  1,07% 1,07%  1,14% 8,87%  31,29%
~ Fundo 0,85% 0,88% 1,03% 0,84% 1,23% 1,11% 1,23% 1,34% 1,25% 1,03% 1,14% 1,22% 13,96% 27,38%
2,‘ 9%CDI 116% 117% 111% 100% 119% 109% 118% 115% 116% 101% 112% 109% 113% 133%
o CDI 0,73% 0,75% 0,92% 0,83% 1,03% 1,01% 1,03% 1,17% 1,07% 1,02% 1,02% 1,12% 12,37% 20,60%
- Fundo 0,36% 0,50% 0,40% 0,40% 0,39% 0,50% 0,50°% 0,84% 0,59% 0,70% 0,52% 0,89% 6,79% 11,77%
§ %CDI 240% 373% 204% 193% 145% 161% 140% 196% 134% 145% 89% 116% 155% 161%
CDI 0,15% 0,13% 0,20% 0,21% 0,27% 0,31% 0,36% 0,43% 0,44% 0,48% 0,59% 0,76% 4,40% 7,32%
° 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%
S %CDI 162% 138% - 394% 230% 287% 487% 449% 289% 141% 185% 181% 166% 166%
o 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%
Concentracao
CONCENTRACAO POR SETOR CONCENTRACAO POR PRODUTO
Financeiro Caixa / TPF
Energia Elétrica LF / DPGE
Soberan0o =
Saneamento  e— TVM HG
Assisténcia Médica TVM MY/HY
Locagdo de Veiculos e BOND
EmpreAencl. e P,zalit. — CCB/3CB
gronegocio e
Aglicar e Alcoo|  mmmm 0% 10% 20% 30% 40%
Petréleo e Gas wmmm
TI e Telecomunicagdes wmm ,
Construgdo Civil e ESTATISTICAS
Transporte e Logistica ==
Outros Servigos = Concentragdo Média 0.97%
Maquinas e Equipamentos = . !
Alimentos e Bebidas 5 Maiores 20,21%
Comércio Varejista Maior C tracs
Industria aior Concentragao 6,41%
Farmacéutico 5 Menores
Quimica e Petroquimica 0,26%
Adm Shopping Centers Menor Concentragao 0,03%
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% Duration Média 292
’
INFORMACOES GERAIS
Publico Alvo Geral PL Atual R$ 384.320.338
Investimento Inicial N&o ha PL Médio R$ 366.810.140
Saldo Minimo N&o ha PL Estratégia®* R$ 586.962.210
Movimentagdo Minima N&o ha PL Médio da Estratégia® R$ 495.394.612
Aplicagdo D+0 Taxa de Administragao 0,70% a.a.
Resgate (conversdo) D+60 Taxa de Administragdo Maxima 0,90% a.a.
Resgate (pagamento) 1° dia Gtil apds converséo Taxa de Performance N&o possui

CNPJ
Inicio do Fundo
Classificagdo ANBIMA

37.322.143/0001-20
16/10/2020
Multimercado Dindmico

Administrador
Custodiante
Auditor

BEM -DTVM Ltda
Banco Bradesco S.A.
PricewaterhouseCoopers

1 PL Estratégia e PL Médio da Estratégia correspondem a soma dos PLs dos fundos geridos pela BOCOM BBM Asset Management, agrupados pela estratégia Corporate Credit. A estratégia

é composta pelos fundos (i) BOCOM BBM CORPORATE CREDIT FIC FIM CREDITO PRIVADO, inicio do fundo em 29/12/2019; (ii) BOCOM BBM CORPORATE CREDIT 60 FIC FIM CREDITO

PRIVADO, do 16/10/2020. O de

https://cvmweb.cvm.gov.br/swb/default.asp?sg_sistema=fundosreg

2 0 Retorno Acumulado e a performance apresentados na tabela e no gréfico tém como marco o inicio da estratégia atualmente adotada pelo Fundo, em 29/12/2019.
Quvidoria | Tel.:0800 724 8448 | Fax:0800 724 8449 | ouvidoria@bocombbm.com.br | www.bancobocombbm.com.br

inicio fundo em Patriménio  Liquido e demais  caracteristicas cada fundo podem ser consultados no @ site:

12
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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. Para maiores informacgdes

sobre os fundos, acesse a pagina: https://www.bocombbm.com.br/nosso-

negocio/asset-management/

Quvidoria | Tel.:0800 724 8448 | Fax:0800 724 8449 | ouvidoria@bocombbm.com.br | www.bancobocombbm.com.br 13
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