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Desaceleracdo nos numeros da pandemia, mas atencdo para a Ameérica Latina

Global - Novos casos de Covid-19 india - Novos casos de Covid-19
(Média mével de 7 dias) (Média movel de 7 dias)
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Fonte: Johns Hopkins University & Medicine, Santander Asset Management
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Recuperacdo nos indicadores de mobilidade

Global - Google Mobility Report
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Fonte: Google, Santander Asset Management
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Progresso no processo de vacinacao

Global - Vacinagdo para Covid-19 por pais
(% da populacdo total )

Israel
Reino Unido
Chile 41,1 12,0
EUA
Alemanha
Espanha
Holanda

Unido Europeia W Totalmente vacinados

Italia 18,5 18,3 M Parcialmente vacinados

Franca

Dinamarca

Brasil

Turquia

México 9,2 5.8

0 10 20 30 40 50 60 70

Fonte: Our World in Data, Santander Asset Management (dados atualizados em 28/mai/21)
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Politica econémica fortemente expansionista

Global - Balanco dos Bancos Centrais
(US$ bilhoes)
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Fonte: Bloomberg, Santander Asset Management
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Ciclo numa fase expansionista

Global - PMI
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Fonte: Bloomberg, Santander Asset Management
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Atencao com a inflacdo americana

EUA - indice de Precos ao Consumidor (CPI)
(acum. 12 meses, %)
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Fonte: BLS, Santander Asset Management
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Projecoes

PIB, CRESCIMENTO REAL (%)
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PROJECOES

2022

Global 3,4 3,9 3,6 2,9 (2,8) 6,3 4,5
Estados Unidos 1,6 2,4 2,9 2,3 (3,5) 6,7 45
Zona do Euro 1,9 2,6 2,0 1,2 (6,6) 4,2 4,4
China 6,8 6,8 6,6 6,1 2,3 8,8 55

Fonte: Bloomberg, Santander Asset Management



& Santander Asset Management

Cenario
EconOmico

Cenario Domeéstico



&Sﬂntﬂnderﬂﬂget MCII'ICIgemE'F‘lt Santander AssetManagement | P.12

Atividade econdmica surpreendendo positivamente,...

Brasil- PIB Brasil - Indicadores de Atividade
(var. trimestral) (base 100 = fev/2020)
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Fonte: IBGE, Santander Asset Management
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...com a segunda onda do Covid-19 tendo efeitos modestos em comparacao com 2020

Brasil - Google Mobility Report Geracdo Liquida de Vagas Formais
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Fonte: MTE, Google, Santander Asset Management
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Expectativa de aceleracdo no ritmo de vacinac@o aponta para melhora adicional a frente

Brasil - Novos Casos Didrios de Covid-19 Brasil - Populagdo vacinada contra a Covid-19
(média movel de 7 dias)
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Fonte: Johns Hopkins University & Medicine, Santander Asset Management
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Revisao altista do PIB para 2021

Brasil - PIB Real
(variacdo anual)
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Fonte: IBGE, Santander Asset Management
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Inflacdo acima da metaem 2021 e 2022...

Brasil - IPCA
(contribuicdes para a inflagio em pontos percentuais)
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Fonte: IBGE, Santander Asset Management
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... com pressoes nos alimentos, bens industriais...

Brasil - Precos de Alimentos: Atacado vs. Varejo Brasil - IPCA: Bens Industriais
(var. anual) (média mével de 3m da série dessaz. anualizada)
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Fonte: FGV, IBGE, Santander Asset Management
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... @ precos administrados

Brasil - IPCA Precos Administrados
(Yov)
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Fonte: IBGE, Santander Asset Management
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Continuidade do ciclo de normalizacdo da politica monetaria neste ano

Brasil - Taxa Selic
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Fonte: Banco Central do Brasil (BCB), Santander Asset Management
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Projecoes

ATIVIDADE ECONOMICA
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PROJECOES

2022

PIB, crescimento real (%) 33 1,3 1,8 1.4 (47) 50 2,0
Inflacio (IPCA/IBGE) (%) 63 29 37 43 45 59 38
Taxa de juro nominal, final do ano (Selic) 13,75 7,00 650 450 200 650 6,50
Taxa de juro nominal, média do ano (Selic) 1415 980 650 600 280 420 6,50
Taxa de cambio final (R$/US$) 3,3 3,3 3,9 4.0 5,2 5,4 5,1
Taxa de cambio média (R$/US$) 3,5 3,2 3,7 3,9 5,2 5,5 5,2
Saldo da Balanca Comercial (US$ bi) 477 670 580 480 510 750 69,0
Saldo em conta corrente (% do PIB) (1,3) (0,7) (220 (2,77 (0,9 (0,2 (1,3
Investimento direto no pais (US$ bi) 740 690 780 690 340 500 60,0
Resultado primario do setor publico (% do PIB) 25 (1,7) (1.6) (09 (9,4 (24 (1,4
Divida bruta do governo geral (% do PIB) 699 741 76,7 743 889 845 854

Fonte: IBGE, BCB, Tesouro Nacional, Santander Asset Management
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JUROS NOMINAIS COMPORTAMENTO ULTIMOS MESES
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Fonte: Bloomberg e Santander Asset Management atualizado em 02/06/2021
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Nossa posicao aplicadaem DI 23 e 24 é
sustentada por um cenario externo
favoravel e elevados niveis de prémios
embutidos na curva de juros local,

porém com ruidos de curto prazo.
Adicionalmente, a nebulosidade que
cerca a situacao fiscal nos fornece
incentivos para atuar na ponta curta da
curva, definida pela conducao da
politica monetaria.
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CURVA DE JURQOS REAIS
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Fonte: Bloomberg e Santander Asset Management atualizado em 02/06/2021
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A posicao comprada em NTN-B 23 é
sustentada pelo atrativo carrego
atrelado a esse vértice, bem como a
protecao que o titulo exerce frente a
pressoes inflacionarias, que vem sendo

continuamente revisadas com viés
altista. Internacionalmente, também
observamos revisao altista na inflacao,
fruto do cenario de reflacao americana.
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LETRA FINANCEIRA DO TESOURO
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Fonte: Bloomberg e Santander Asset Management atualizado em 02/06/2021
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CENARIO SANTANDER ASSET MANAGEMENT (SAM)

CDI atual 3,40%

Reuni6es do Copom Vcto Mercado SAM P&L % CDI Vol* Sharpe
jun-21 0,75% jun-21  3,40%  3,40%  0,00% 100%  0,3% -0,01
ago-21 0,75% jul-21  3,75%  3,77%  -0,03% 99%  04%  -0,07 , . :
set-21 0,50% jan-22  505%  506%  -0,01%  100%  1,1% -0,01 Para o cenario prospectivo da taxa
out-21  0,50% jul-22  600%  566%  034%  106%  2,0% 017 Selic, projetamos ciclo de alta de juros,
Gleszil et jan-23  6,65%  590%  075%  113%  33% 023 normalizando os extraordinarios niveis
jan-22 ju-23  7,11%  601%  1,10% 118%  43% 0,25 p 20
mar-22 jan-24  7,42%  6,09%  1,33% 122%  55% 0,24 de estimulos monetarlos, chegando ao
abr-22 jul-24  7,67% 6,14% 1,53% 125%  65% 0,24 patamar de 6,5% no final de 2021.
jun-22 jan-25  7,86%  618%  1,68% 127%  7,5% 0,22
jul-22 jan-27  846%  6,26%  2,20% 135%  11,2% 0,20
set-22 jan-28  865%  628%  2,37% 138%  12,9% 0,18
out-22 jan-29  884%  629%  2,55% 140%  14,6% 0,17
dez-22 jan-31  9,07%  632%  2,75% 144%  181% 0,15
jan-23 Ano Fwd Pré Fwd Justo P&L
mar-23 2021 506%  507% -0,01%
abr-23 2022 7,61%  6,40% 1,21%
jun-23 2023 8,68%  6,40% 2,28%
jul-23 - 2024 8,99%  6,40% 2,59%
Total 3,00% *Vol de 180 du

SelicFinal 2021 6,50%
SelicFinal 2022 6,50%
Selic Final 2023 6,50%

Fonte: Bloomberg e Santander Asset Management atualizado em 02/06/2021
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350 350
325 325
300 300
275 ﬂ 575 A inclinagao da curva de juros nominais
250 \ 150 atingiu seu maior patamar no inicio da
N pandemia, em abril de 2020, dado a
225 \ 225 grande imprevisibilidade associada ao
200 200 cenario prospectivo brasileiro.
175 l 175 :
f No entanto, esse movimento vem
150 / 150 sendo revertido a medida que a
125 125 economia passa por um processo de
| estabilizacao, embora que a inclinacao
100 A‘ ~w —Inclinagdo 2yrs x 5yrs —Inclinagao 3yrs x 7yrs 100 Gao, , Cl . &
\ se mantenha em niveis mais elevados
73 75 que os observados no periodo pré-
50 50 pandemia.
o oo 0o OO o OO0 OO0 O O 0O OO0 OO0 O 0o o o0 m e ™ — ™
TL LT T qaa
5333838532833 53238385388%3385

Fonte: Bloomberg e Santander Asset Management atualizado em 02/06/2021
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INFLACAO IPCA E META
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Fonte: BCB, Bloomberg e Santander Asset Management atualizado em 02/06/2021
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RENDIMENTO 12M - PRINCIPAIS INDICES
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Internacionalmente, os mercados vem
se recuperando da intensa detracao de
valor originada no inicio da crise do
Covid-19, embora que em ritmos
assimetricos.

Localmente, a recuperac¢ao do indice se
deu de maneira mais gradual, dado o
estagio de vacinacao lagging local
quando comparado com  pares
internacionais.
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ANALISE DE MULTIPLOS - IBOVESPA
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Assim como a cotacao do Ibovespa, os
multiplos também se mostram em
niveis historicamente altos, tendo em
vista as baixas taxas de desconto que

vigoram na economia local.
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ACOMPANHAMENTO BOLSAS

W Més mAno m12M

50,00%
46,24%

45,00%
40,00% No ano, vale destaque positivo para
bolsas americanas, impulsionadas por
35,00% 0 5
altas taxas de vacinacao e amplos

10,00% | 7,50% ‘ 7.04% |
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= . o
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25,00%
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15,00% [1317%] econOmica detrai valor do indice.
,52%

Fonte: Bloomberg e Santander Asset Management atualizado em 02/06/2021
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PORTFOLIO SAM - BREAKDOWN POR SETOR

I

Representatividade do setor em % do PL do fundo
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Construcao Civil

Fonte: Bloomberg e Santander Asset Management atualizado em 02/06/2021
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Mantemos alocacao moderada na
Bolsa, porém com balanceamento
entre setores a fim de capturar
movimentos de mercado.
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PORTFOLIO SAM - BREAKDOWN POR SETOR
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Fonte: Bloomberg e Santander Asset Management atualizado em 02/06/2021
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No més, destacamos a performance do
setor de consumo, beneficiado pelo
aumento de mobilidade apos os
lockdowns do comeco de ano.

Adicionalmente, destacamos o setor de
minera¢ao, que vem promovendo
ganhos no ano dado o movimento
global pr6-commodities.
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Fonte: Bloomberg e Santander Asset Management atualizado em 02/06/2021
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Para o cenario prospectivo, adotamos
visao ligeiramente positiva.

O cenario internacional continua dando
suporte para os ativos de risco diante
da vasta liquidez e extensao dos
estimulos. Localmente, observamos
fluxo estrangeiro e surpresa com dados
recentes de atividade, indicando
resiliéncia de diversos setores em meio
a pandemia.
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PERFORMANCE
SANTANDER MAAT MULTIMERCADO FUNDOQO DE INVESTIMENTO

Rentabilidade Mensal jun/20 jul/20 ago/20 set/20 out/20 nov/20 dez/20 jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21
Rentabilidade(%) - - - - - - - - - 0,23% 0,79% 1,24%
Benchmark (%) - - - - - - - - - 1,19% 0,63% 1,17%
A Benchmark - - - - - - - - - -0,96% 0,15% 0,07%
Rentabilidade Acumulada 2021 2020 12M
Rentabilidade (%) 2,27% - - Mrundo  IBenchmark
Benchmark (%) 3,03% - - 4 -
A Benchmark -0,76% - - 3 3,03%
Estatisticas i
PL Médio Mensal (R$ MM) 78.149 B
oL

2021

Essa pagina é parte integrante do “Relatorio Mensal” e deve ser lido em conjunto com a “Informacédo Relevante” ao final e Regulamento e/ou Lamina do Fundo. Fundo inscrito sob o CNPJ n® 37.467.376/0001-10. Inicio do Fundo: 01/02/2021. Benchmark: IPCA (IBGE)
+4,15%
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COMPOSICAO DA CARTEIRA
SANTANDER MAAT MULTIMERCADO FUNDO DE INVESTIMENTO

NTN-B 34,40%

COMPROMISSADA 0,44%

LFT 65,22%]

Essa pagina é parte integrante do “Relatério Mensal” e deve ser lido em conjunto com a “Informacdo Relevante” ao final e Regulamento e/ou Lamina do Fundo. Fundo inscrito sob o CNPJ n® 37.467.376/0001-10. Inicio do Fundo: 01/02/2021. Benchmark: IPCA (IBGE)
+4,15%
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COMPLEMENTO
SANTANDER MAAT MULTIMERCADO FUNDOQO DE INVESTIMENTO

Volatilidade: 3,09%;

Consumo de Var. (31/05): 46,07% do limite de 1,35%;

Essa pagina é parte integrante do “Relatério Mensal” e deve ser lido em conjunto com a “Informacdo Relevante” ao final e Regulamento e/ou Lamina do Fundo. Fundo inscrito sob o CNPJ n® 37.467.376/0001-10. Inicio do Fundo: 01/02/2021. Benchmark: IPCA (IBGE)
+4,15%



Este material foi elaborado pela Santander Asset Management no Brasil,
para uso exclusivo no mercado brasileiro, sendo destinado a pessoa
residente no Pals e investidora do Fundo de Investimento apresentado.
Este material nao é um Relatério de Analise, conforme ICVM 483, nao
podendo ser redistribuido ou publicado, integral ou parcialmente. Por
ter sido baseado em informacoes tidas como confidveis e de boa fé, nao
ha nenhuma garantia de serem precisas, completas, imparciais ou
corretas. As opinioes, projecoes, suposicoes, estimativas, avaliacdes e
eventuais preco(s) alvo(s) contidos no presente material referem-se a
data indicada e estao sujeitos a alteracoes a qualquer tempo sem aviso
prévio. Os indicadores econémicos utilizados neste material devem ser
considerados como mera referéncia, nao se tratando de meta ou
parametro de performance de rentabilidade. Este material é para uso
exclusivo do investidor do Fundo de Investimento apresentado e seu
conteudo nao pode ser reproduzido, redistribuido ou publicado de
qualquer forma, integral ou parcialmente, sem a expressa autorizacao
prévia do Santander. Os investimentos apresentados podem nao ser
adequados aos seus objetivos, situacao financeira ou necessidades
individuais. Leia previamente as condicoes de cada produto antes de
investir. Este documento ndo é, e nao deve ser interpretado como, uma
oferta de qualquer titulo ou valor mobiliario que compdem o portfélio
de um fundo de investimento.

Autorregulacdo

“\ ANBIMA

LEIA O FORMULARIO DE INFORMACOES COMPLEMENTARES, A LAMINA
DE INFORMACOES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR.
Estes documentos podem ser encontrados no site www.cvm.gov.br
(acessar "Fundos de Investimento”, buscar o Fundo pela sua razéo
social, posteriormente selecionar o documento que se deseja consultar
- Regulamento, Formulario de Informacdes Complementares ou
Lamina de Informacbes Essenciais). Descricdo do Tipo ANBIMA
disponivel no Formulario de Informagdes Complementares.

Fundos de investimento nao contam com garantia do administrador do
fundo, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou do fundo
garantidor de crédito - FGC. A rentabilidade passada nao representa
garantia de rentabilidade futura. Para avaliacao da performance do
fundo de investimento, é recomendavel uma analise de periodo de, no
minimo, 12 (doze) meses. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de
impostos. Supervisao e Fiscalizacdo: (a) Comissao de Valores Mobiliarios
- CVM; e (b) Servicos de Atendimento ao Cidad&o em www.cvm.gov.br.
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