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BNP MAFDET FIM - CARTEIRA

Composic¢ao da Carteira 31/01/2023 28/02/2023 Variacao
R$ (Mil) % R$ (Mil) % %
Titulos Publicos 144.346,7 81,8% 172.382,3 97,1% 15,3%
LFT 30.944,5 17,5% 28.655,2 16,1% -1,4%
LTN 43.449,6 24,6% 35.811,0 20,2% -4.5%
NTNB 69.952,6 39,6% 107.916,2 60,8% 21,1%
it 27.122,8 15,4% 633,4 0,4% 15,0%
ompromissadas
Acoes 2.711,5 1,5% 2.409,4 1,4% -0,2%
Contas a pagar / receber 2.319,5 1,3% 2.195,7 1,2% -0,1%
Total 176.500,5 100,0% 177.620,9 100,0%
Futuros -21.109,1 -12,0% -17.477,3 -9,8% 2,1%
DI1 -25.469,3 -14,4% -20.005,9 -11,3% 3,2%
IND 9.132,0 5,2% 3.290,8 1,9% -3,3%
WDO -1.735,4 -1,0% 893,8 0,5% 1,5%
WIN -3.036,4 -1,7% -1.656,0 -0,9% 0,8%
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BNP MAFDET FIM - Performance e Risco

RENTABILIDADE LIQUIDA

Periodo Rentabilidade Liquida Benchmark Fundo X Bench
Janeiro 1,04% 0,89% 0,15%
Fevereiro 0,63% 1,13% -0,50%
Acum. 2023 1,68% 2,03% -0,35%

Ult. 12 meses 8,94% 9,98% -1,04%
Desde o Inicio 27,19% 48,52% -21,33%

*Inicio do fundo: 02/05/2019
**Benchmark desde 03/01/2022: IPCA + 5%

Fevereiro

VAR Intervalo de 95% de confianga para 1 dia 0,21%

Volatilidade Ex-post Anualizada 2,04%

Fonte e elaboragdo: BNPP AM Brasil

Fonte e Elaboragéo: BNPP AM Brasil.
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ESTRATEGIAS DA GESTAO
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COMENTARIO DO GESTOR - MULTIMERCADO

PREMISSAS E ESTRATEGIAS PROPOSTAS PARA O PERIODO

“<| BNP PARIBAS

*

PREMISSAS

ESTRATEGIAS

ASSET MANAGEMENT

Os dados recentes de atividade e inflagdo nos EUA surpreenderam pela forca e reverteram as expectativas mais
benignas para final de ciclo de alta de juros pelo FED.

No ambito local, segue o elevado grau de ruido em torno de temas econdmicos, que tem prevalecido desde
Novembro passado. Os targets da vez foram a independéncia do Banco Central do Brasil e a meta de inflagao,
criticada por ser demasiadamente baixa. Ao impactar expectativas, o debate por si foi suficiente para que os
agentes incorporassem o risco de inflagdo mais elevada no futuro, levando ao processo de desancoragem em
andamento

Como consequéncias imediatas: dificulta muito a tarefa do Banco Central em controlar a inflagéo, tornando mais
incerta a trajetoria da Selic; e ao empinar a curva, encarece as emissdes do Tesouro, tornando cada vez mais
desafiador a estratégia de rolagem da divida publica.

Riscos: forte aperto das condi¢des financeiras nos desenvolvidos para controlar a inflagdo em contexto local de
incerteza fiscal e monetaria.

Seguimos com a postura mais conservadora em nossos portfolios, encurtamos a carteira de NTN-B
O perfil da carteira esta distribuido da seguinte forma (equivalente-ano):

na dimensao juro real/nominal: 11% nominal e 89% real;

na dimensé&o prazo, estamos com 89% do risco ate 5 anos e 11% acima de 5 anos

Bolsa: reduzimos adicionalmente posicéo, frente a falta de trigger para queda dos juros longos e as incertezas de
politica econdmica com efeito micro.
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CENARIO ECONOMICO
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BNPP AM Brasil

CENARIO INTERNACIONAL: Melhora no humor

China Europa

EUA

Politica Covid-zero:

Politica Monetaria: Gas Natural:

Medidas mais
direcionadas,
reabertura

Fed diminuindo o

Estoque suficiente
para atravessar o
inverno

ritmo de aperto

Elaborag&o: BNPP AM Brasil
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BNPP AM Brasil

CENARIO INTERNACIONAL: Retirada de estimulos

Paises elevam a taxa de juros basica
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Fontes: Bloomberg, Elaboragdo BNPPAM Brasil, Atualizado até 23/02/2023
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BNPP AM Brasil

CENARIO INTERNACIONAL: Aperto monetario nos EUA

Taxa de Juros Fed Funds
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Fonte Bloomberg e BNPPAM estimativas, Elaboragdo BNPPAM Brasil, Atualizado até 23/02/2023
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BNPP AM Brasil

CENARIO INTERNACIONAL: Sinais de melhora na inflacao

Commodities e Cadeia de Oferta

Inflacdo paises OCDE (variacdo anual %)
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BNPP AM Brasil

CENARIO INTERNACIONAL: Preocupacio com recessio

PMI de Manufaturados PMI de Servigos
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Fontes: LCA Consultoria, Elaborag&o: BNPPAM Brasil, Atualizado Até 23/02/2023
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BNPP AM Brasil

CENARIO DOMESTICO : Projecdes Macroecondmicas

Proj 2023 Viés 2023 Proj 2024 Viés 2024
PIB 0,1% J 1,6% =
IPCA 6,1% J 4,5% -
Bom
Selic 13,75% J 10,0% J - Ruim
Neutro
RS/USS 5,30 = 5,30 =

Elaboragao: BNPPAM Brasil
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BNPP AM Brasil

CENARIO DOMESTICO: Incerteza fiscal

= Para estabilizar a trajetdria Divida/PIB, € necessario contencgao fiscal (receitas acima das despesas) e maior
crescimento potencial.

Projecdo DBBG/PIB

Receitas e Gastos do Governo
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Fontes: BCB, Tesouro e BNPPAM Brasil estimativas, Elaboragao: BNPPAM Brasil, Atualizado até 02/02/2023
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BNPP AM Brasil

CENARIO DOMESTICO: Expectativas e projecio

= Apesar dos cortes de impostos levarem a uma desinflagdo em 2022, a expansao fiscal prometida deixa as
expectativas de inflacado de médio e longo prazo acima da meta.

Mediana das Projec¢ées de IPCA Anual Contribuigao Anual Nucleos IPCA
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Fonte: BCB, IBGE e BNPPAM Brasil estimativas, Elaboragao: BNPPAM Brasil, Atualizado até 23/02/2023

” BNP PARIBAS 0 investidor sustentavel para um mundo em mudanga 15

* . ASSET MANAGEMENT




BNPP AM Brasn

CENARIO DOMESTICO: Politica monetaria

= Com a inflacdo alta e expectativas desancoradas, o COPOM deve manter a taxa de juros para um patamar
contracionista.

Projecao de Selic Taxa de juros real e nominal
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Fontes: Bloomberg e BNPPAM Brasil estimativas, Elaboragdo: BNPPAM Brasil, Atualizado até 23/02/2023
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BNPP AM Brasil

CENARIO DOMESTICO: Atividade

= Apds recuperacdo em “V”, a economia ainda mostra forca na ponta. No entanto, € esperado que o aperto
monetario comece a afetar negativamente a atividade em 2023.
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Fontes: IBGE,BCB e BNPPAM Brasil Estimativas, Elaboragdo: BNPPAM Brasil , Atualizado até 16/02/20223
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BNPP AM Brasil

2023: Cenario mais desafiador que 2022

Fiscal :

Nova ancora fiscal e
necessidade de

|PIB:

Juros elevados e
alta incerteza fiscal
reforma tributaria

Elaboragéo BNPPAM Brasil
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BNPP AM Brasil

NOSSAS PROJECOES

PIB (%)

Crescimento real

Inflagao (%)

IPCA

IGP-M

Mercado de Trabalho (%)
Taxa de Desemprego (Média ano)
Taxa de Cambio

R$/US$ - final de periodo
R$/US$ - média ano

Taxa de Juros (%a.a.)

Taxa Selic - final de periodo
Balangco de Pagamentos
Exportagdes (US$ bi)
Importagdes (US$ bi)

Balanga Comercial (US$ bi)
Transacédo Corrente (US$ bi)
Transagao Corrente (% do PIB)
Contas Fiscais

Resultado Primario (% do PIB)
Divida Publica Liquida (% do PIB)
Divida Publica Bruta (% do PIB)

Fontes: IBGE , BCB e BNPPAM Brasil estimativas, Elaboragdo: BNPPAM Brasil,
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2018

1.78

3.75
7.54

12.3

3.88
3.59

6.50

239.5
196.1

43.4
-54.8
-2.20

-1.7
52.8
75.3

2019

1.22

4.31
7.30

11.9

4.03
3.95

4.50

225.8
199.3
26.5
-68.0
-2.69

-1.3
54.7
74.4

2020

-3.28

4.52
23.14

13.8

5.20
5.16

2.00

210.7
178.3
32.4
-28.2
-1.69

-10.0
62.5
88.6

2021

4.99

10.06
17.78

13.2

5.58
5.40

9.25

268.9
247.7
21.2
-46.4
-1.75

0.4
57.3
80.3
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2022
3.00

5.78
5.45

9.30

5.28
5.16

13.75

335.0
272.7
62.3
-55.7
-2.92

0.5
57.5
73.5

2023

0.10

6.00
4.00

10.5

5.30
5.29

13.75

336.7
278.2
58.5
-65.4
-3.3

-1.2
56.0
79.1

2024

1.60

4.50
4.50

10.5

5.30
5.30

10.00

340.0
285.1
54.9
-81.3
-3.8

-0.8
59.8
82.9
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DISCLAIMER

Este documento foi produzido pelo Banco BNP Paribas Brasil S,A, ou por suas empresas subsididrias, coligadas e controladas, em conjunto denominadas “BNP Paribas” e tem fins meramente informativos, ndo se caracterizando como oferta ou recomendagéo de
investimento ou desinvestimento, O BNP Paribas & uma instituicdo financeira regularmente constituida, com seu funcionamento devidamente autorizado pelo Banco Central do Brasil e habilitada pela Comisséo de Valores Mobiliarios para Administrar fundos de
investimento, Apesar do cuidado na obteng&o e manuseio das informagdes apresentadas, o BNP Paribas néo se responsabiliza pela publicagéo acidental de informagdes incorretas, nem tampouco por decisées de investimento tomadas com base nas informagdes contidas
neste documento, as quais podem sofrer mudancgas a qualquer momento sem aviso prévio, Leia a ldmina de informagdes essenciais e o regulamento antes de investir, Esse material ndo caracteriza nenhuma oferta de investimento, Antes de qualquer deciséo de
investimento, é obrigatério certificar-se sobre o seu perfil de risco X perfil de risco do produto pretendido, nos termos da regulamentagéo em vigor, Esse documento contém informagdes e declaracdes prospectivas referentes ao Banco BNP Paribas Brasil e ao mercado em
geral, Essas declaragdes néo constituem fatos histdricos e abrangem proje¢des financeiras e estimativas, bem como hipéteses sobre as quais estéo baseadas declaragdes relativas a projetos, objetivos e expectativas relacionadas as operagdes, produtos e servigos futuros
ou performances futuras, Essas declaragdes prospectivas podem ser identificadas pelas palavras «esperar», «antecipar», «acreditar», «planejar» ou «estimar», bem como por outros termos similares; Informagdes e opinides contidas neste documento foram obtidas de
fontes publicas por nés consideradas confiaveis, porém nenhuma garantia, explicita ou implicita, & assegurada de que as informagdes sdo acuradas ou completas, e em hipétese alguma podemos garantir a sua ocorréncia, O BNP Paribas Brasil ndo assume qualquer
compromisso de publicar atualizagdes ou revisées dessas previsdes, Este documento foi produzido para uso exclusivo do seu destinatario, ndo podendo ser reproduzido, ao todo ou em parte, sem prévio consentimento do BNP Paribas Brasil S,A, Caso V,Sa, ndo seja o
destinatario pretendido, qualquer divulgagéo, copia, distribuicdo ou qualquer agdo conduzida ou omitida para que se baseie nisso, é proibida e pode ser considerada ilegal, O BNP Paribas Brasil ndo se responsabiliza por eventual perda causada pelo uso de qualquer
informag&o contida neste documento, Rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de resultados futuros, A rentabilidade divulgada néo é liquida de impostos, porém ja é liquida de taxas de administragéo, performance (quando aplicavel) e outros custos
pertinentes ao fundo,, O investimento em Fundo ndo é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito — FGC,

&7\‘\ Autorregulacao

/\\ ANBIMA

Vocé podera acessar a Ouvidoria pelo telefone — 0800-7715999 ou através do e-mail: ouvidoria@br,bnpparibas,com - O horario
de funcionamento da Ouvidoria é de segunda-feira a sexta-feira, das 09h00 as 18h00, Acesse: www,bnpparibas.com,br,
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http://www.bnpparibas.com.br/

Q) BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT BRASIL
— AV, PRESIDENTE JUSCELINO KUBITSCHEK, 1909
TORRE SUL - 10° ANDAR — SAO PAULO, SP
CEP: 04543-907
& TELEFONE: 11 3049-2820
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