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Os clientes do BTG Pactual possuem acesso a expertise da equipe de gestao de patrimdnio da area de
Solugdes de Portfélio através dos produtos Fundos de Fundos do BTG Pactual.

O BTG Pactual Prev Multistrategy FIM oferece acesso a uma carteira completa e equilibrada com

exposicao a diferentes classes de ativos, buscando maximizar arelacéo risco retorno do cliente, por
meio de umaalocac¢ao de ativos diretos e nos principais gestores de mercado, via um portfolio dinamico.

Abaixo, a composicao da carteira:

Classe Estratégicas Meutro Atual

Renda Fixa - Pas Fixado 15,00% 23.10%
Renda Fixa - Inflagdo 253,00% 24 16%
Retorno Absoluto 30,00% 29.05%
Renda ‘aridvel* 30,00% 35.58%
Classe Taticas Meutro Atual

Cémbial (USDBRL)* nia 0,00%
Renda Fixa - Pré* nia 45 6E%
"Uliliza Deriaivos

Atribuigdo de Performance - 12 Meses
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Performance - Dados atualizados ate 31/03/21
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Além da oferta de investimentos construidos pela equipe de Gestéo de Patrimbénio, 0 BTG Pactual oferece
uma ampla plataforma de fundos de Previdéncia dos principais gestores do pais, com mais de 139
fundos e mais de 60 gestores.
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Tabela de Classes de Ativos

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 = 2018 = 2019 | 2020 |2021(YTD)

Fonte: Quantum

. RF Pré (IRF-M) . Inflagédo (IMA-B) . Multimercados (IFMM)

B rvBrasil (boyy [ pslar I RV EUA(S&P500)

*Data usada para calculo de 31/03/2021
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Renda Fixa - Pds-Fixado

Aplicagao Benchmark Taxa Taxa Retorno % Absoluto <o o
Minima | PN | adm. | Per. e Tano Tiow 2w T o

BTG PACTUAL CRED CORP PREV FIC FIM CP 1 R$ 1,000.00 0.55% 20% N 057%  090%  1.02% - 1.37%
AZ QUEST PREV ICATU CONSERVADOR FIC RF CP R$ 1,000.00 CDI 1.00% 20% D+3 N 070%  1.17% 121% 6.19% 13.64%  1.95%
Inflagdo

Minima Adm._| _pert wes | Ano | 12m | 2am | som |
ARX K2 PREVIDENCIAFIC FIM CP 1 R$ 1,000.00 1.10% N 0.56%  0.80% 16.30% - - 4.32%
BTG PACTUAL PREV IMA-B FIC RF R$ 1,000.00 (o] 0.50% - D+2 N -052% -296% 9.88% 1891% 34.15%  7.84%
Retorno Absoluto (Macro)

Minima Adm._| _pert oL A Lo [ 2w Lo
JGP BP PREVIDENCIARIO FIC FIM CP R$ 1,000.00 2.00%
BTG PACTUAL DISCOVERY PREV FIC FIM R$ 1,000.00 CDl 2.00% - D+7 N -037% -0.50% 3.38% 6.55% - 2.47%
SPX LANCER BP PREV FIC FIM R$ 1,000.00 CDI 2.00% - D+5 N 1.83%  552%  8.66% 12.13% - 4.07%
ADAM BP PREV FIC FIM R$ 1,000.00 CDI 2.00% - D+3 N 0.02%  -333% 11.02% 1270% 14.98%  6.43%
KINEA PREV ATLAS BTG PACTUAL FIC FIM 1 R$ 1,000.00 CDI 2.00% - D+7 N 129%  0.36% - - - -
LEGACY CAPITAL BS PREVIDENCIARIO FIM 1 R$ 1,000.00 CDl 1.95% 20% D+4 N - - - - - -
ABSOLUTE ICATU | FIC FIM PREVIDENCIARIO R$ 1,000.00 CDI 2.00% 20% D+3 N 0.82%  0.66% 2.36% 7.15% - 1.99%
GARDE ARAMIS DIGITAL PREV FIC FIM 1 R$ 1,000.00 CDI 2.00% 20% D+3 N 017%  -1.45%  5.45% - - 6.13%

Retorno Absoluto (Valor Relativo)

Aplicagdo Benchmark Taxa Taxa Retorno % Absoluto Vol 12M
Minima “ | adm. | rert e e Lo [z oo

BTG PACTUAL ABSOLUTO LS FIC FIM PREV 1 R$ 1,000.00 1.75% 20%

Renda Variavel

Aplicagdo Benchmark Taxa Taxa Retorno % Absoluto Vol 12M
Minima Adm. | _Pert. SIEESE TRV B

BTG PACTUAL MULTI ACOES 100 PREV FIC FIA R$ 1,000.00 0.50% 10% D+62 -
BTG PACTUAL ABSOLUTO 70 PREV FIC FIM CP 1 R$ 1,000.00 CDI 1.75% 20% D+9 N 1.25% -1.22%  33.27% - - 17.53%
OCENALONG BIASED FIC FIM ACCESS PREV 1 R$ 1,000.00 CDI 1.80% 20% D+12 N - - - - - -
TORK ICATU PREV FIE | FIC FIA 1 R$ 5,000.00 IPCA Austado 2.00% 20% D+32 N - - - - - -
MILES VIRTUS ICATU QUALIFICADO FIAPREV 1 R$ 5,000.00 CDI 3.50% - D+7 N 2.54% 1.74%  38.69% - - 22.36%
EQUITAS PREVIDENCIAFIM 1 R$ 1,000.00 CDI 2.00% 20% D+9 N - - - - - -

Fonte: Quantum

1 Esse fundo possui histérico inferior a 12 meses. E recomenddvel avaliagdo de periodos mais extensos para embasar assessoria de investimento.

Retorno

 Reomo
mes | Ano | 12m | 2am [ 3em | o

0.20% 0.49% 2.25% 7.78% 14.67% 0.04%
Doélar 3.02% 9.63% 11.47% 46.21% 71.32% 20.46%
Ibovespa 6.00% -2.00% 58.84% 22.24% 39.17% 26.73%
IMA-B -0.46% -2.81% 10.56% 20.48% 36.96% 7.84%
S&P 500 7.39% 15.96% 74.26% 104.94% 160.51% 25.62%

Fonte: Quantum
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POS FIXADO (CREDITOPRIVADO)

BTG PACTUAL CRED CORP PREV FIC FIM CP
Atribuicao btgpactual

No més de Marco o BTG Pactual Crédito Corporativo apresentou rentabilidade de 0.51%, alcancando
1.41% no ano e 3.91% em 12 meses. Assim como no més anterior, Marcgo foi mais um més com uma série
de eventos relevantes para o mercado, que provocaram volatilidade e movimentos agudos nas variadas
classes de ativos, além do agravamento da pandemia e imposicéo de maiores restricdes na circulagao de
pessoas e do comércio de forma geral. Ainda assim, no cenario de crédito local, apesar de um maior
conservadorismo — que consideramos natural — observado pelo mercado, traduzido em menores volumes
de negociacgéo, vimos um més muito forte para a classe. A tendéncia de fechamento de spreads segue
positiva pois estruturalmente observamos emissores bem posicionados e com boa liquidez perante o
momento que presenciamos, enquanto o aumento ocorrido na taxa basica de juros somado aos proximos
movimentos sinalizados pelo BC tendem a beneficiar a industria de crédito privado, atraindo novas
aplicacdes e estimulando os emissores a buscar o mercado como opc¢éao de financiamento.

Posicionamento

A respeito da performance do fundo, tivemos um resultado importante no més, fruto do (i) bom carrego,
com operagdes com Gtima relagdo risco vs retorno contribuindo significativamente para a taxa ponderada
da carteira, (i) correta selecdo dos ativos, com papéis gue seguem se beneficiando de fechamento de
spreads, mesmo em um més com menor profundidade no mercado e (iii) novas operagdes, que passaram
a sernegociadas apos o periodo de restricdo comexpressivo ganho, casos de Companhia de Transmissao
de Energia Elétrica Paulista, B2W Cia. Digitale CCR. A combinacao dos fatores citados acima sobre o
mercado com 0s pontos da carteira nos traz a percepgéo de que ha ainda espaco para a compressao de
prémios, onde entendemos estar em posicao de destaque para captura, de modo que seguimos otimistas
com 0s préximos meses.

AZ QUEST ICATU PREV CONSERVADOR FIC FIM RF CP ’@‘AZ QUEST
Atribuicéo

“AZIA GROUP

O AZ Quest Icatu Conservador teve um rendimento de +0,60% no més de marco, resultado acima da
rentabilidade-alvo de longo prazo pensada para o fundo. As estratégias de debéntures em CDI e
debéntures hedgeadas foram os principais destaques positivos no més.

Performance

O fundo esté 85% alocado em debéntures; sdo 19 setores, com destaque para 0s setores de Rodovias,
Elétricas e Bancos.
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INFLACAO (JURO REAL)

BTG PACTUAL PREVIDENCIA IMA-B FIC FI RF

N&o ha comentérios disponiveis. btgoactual
ARX K2 PREVIDENCIA FIC FIM CP =) ARX
Atribuicéo

Os fundos atrelados a inflacéo performaram acima dos seus respectivos benchmarks a despeito da forte
abertura da curva de juros. Conforme comentamos no final de dezembro, em face aos desafios fiscais do
Brasil frente ao elevado endividamento e a necessidade de engajamento do Governo e do Congresso em
aprovar reformas econdmicas que coloquem o pais novamente em uma trajetdria de crescimento e
sustentabilidade fiscal haviamos reduzido a duration das carteiras permanecendo neutros em relagéo ao
benchmark. Este movimento protegeu as carteiras da abertura dos juros novamente em fevereiro e margo.

Posicionamento

Apesar do reajuste do mercado nos juros, continuamos com a mesma duration desde o final de dezembro.
A inflac&o corrente continuou surpreendendo até mesmo 0s mais pessimistas, a conturbada relacéo entre
0 Governo Federal e Congresso traz poucas esperancas de avancos em reformas fiscais de longo prazo,
preco de commmodities continuam elevados, o controle - ou descontrole - da pandemia continua
pressionando o Governo por mais medidas de auxilio, e o reflationtrade continua ganhando forca
externamente, pressionando a curva de juros de longo prazo americana.

RETORNO ABSOLUTO (MACRO)
JGP BP PREVIDENCIARIO FIC FIM CP JGP

Atribuicéo

A elevacao das taxas dos titulos do tesouro norte-americano (treasuries) continuou sendo o fator mais
importante nos mercados internacionais. A taxa de 10 anos passou de 1,40% para 1,74% no més, dando
continuidade a tendéncia de alta que se originou em agosto do ano passado e que se acentuou a partir de
janeiro deste ano. A aprovacao de um gigantesco pacote fiscalnos EUA, bem como a postura tolerante
do Federal Reserve (Fed) em relagdo a um eventual aumento da inflagdo, deram motivos para a
intensificagdo do movimento de abertura das treasuries. Em consequéncia, o Délar norte-americano
ganhouterreno, principalmente em relagéo ao Euro,que saiude 1,21 paral,17 no més. A moedadaChina
se desvalorizou cerca de 1,5% em relacé@o ao Délar enquanto as moedas dos paises emergentes tiveram
um comportamento misto: algumas sofreram desvalorizagdo devido a motivos domésticos, enquanto
outras se mantiveram praticamente estaveis. O Brasil, por sua vez, teve um mau desempenho. O Real
vinha tendo uma performance ruim desde o inicio do ano e perdeu mais algum terreno frente ao Dolar em
marco, passando de 5,60 para 5,63. As taxas de juros futuros sofreram mais, com aberturas (aumentos)
de aproximadamente 80 bpsnosvérticesde 2023 e 2025. Esse movimento grande foijustificado, em parte,
pelainflacéo alta e pela deciséo do banco central de comecar o ciclo de ajustamento monetario com 75
bps, quando o mercado esperava 50 bps. No entanto, boa parte da piora da curva de juros teve origem no
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cenario fiscal. Em primeiro lugar, foi aprovado um gasto adicional, fora do teto, de R$ 44 bilhdes, através
de uma emenda constitucional. Além disso, foram adicionadas varias emendas ao orgcamento, 0 que 0
tornou irrealista pois, para acomodar maiores gastos, o relator cortou despesas obrigatérias que nao
poderéo deixar de ser executadas. Isso criou um impasse. A equipe econdmica coloca a necessidade de
0 Presidente vetar o orgamento e enviar outra proposta ao Congresso. Por sua vez, os lideres poliicos
relutam em aceitartal solucéo. No momento em que esta carta é escrita, o imbréglio aindanao foi resolvido.
Outro risco fiscal no horizonte é a aprovacéo de maiores gastos com a pandemia, além dos R$ 44 bilhdes
definidos na PEC. O ministro da Economia ja aventou a possibilidade de reeditar o BEM e 0 PRONAMPE,
dois programas de apoio ao emprego as pequenas e médias empresas que foram feitos no ano passado.
Isso seria feito fora do teto, com aprovacao do Congresso. A bolsa de valores brasileira tem se sustentado
relativamente bem apesar de todos 0s sustos e solavancos fiscais. No entanto, a performance fica bem
aguém do desempenho global. Certamente os riscos macroeconémicos e o recrudescimento da pandemia
tém pesado nos ativos brasileiros. Serafundamental cumprir alei do teto de gastos e avangar navacinagéo
para que possamos ter uma recomposicao de precos no mercado financeiro brasileiro, que o torne mais
alinhado com o resto do mundo.

Posicionamento

Em juros, posicao aplicadaem DI curtos e médios e tomados nos juros americanos longos. No book de
crédito, pequena posi¢do comprada titulos privados com duration média de dois anos. Em moedas,
posicdes compradas em Dolar contra Real e vendidas em Délar, contra Rupia indiana e contra o Yuan. No
book de renda variavel, net long comprado em bolsa brasileira e americana com estratégia de stock
picking, contra posic¢es vendidas nos indices Ibovespa e S&P.

SPX LANCER BP PREVIDENCIA FIM CP m»&<
Nao ha comentarios disponiveis. /3
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ADAM BP PREVIDENCIA FIC FIM OADAMCAP\TAL
Atribuicéo

O cenario de crescimento robusto para a economia global em 2021 vem se configurando como o mais
provavel. Na China, berco da pandemia, a economia tem recorrentemente apresentado dados positivos
de atividade e as projecOes de crescimento estdo em torno de 8,5% para este ano. A vacinacéo nos EUA
esta se mostrando célere e eficaz, com reducgédo dos 6bitos e dos casos graves da doenca. Na Zona do
Euro, onde algumas importantes economias ainda seguem com medidas restritivas, comeca avancar a
vacinagao , permitindo proje¢des de um significativo crescimento para o segundo semestre. A ratificagéo
pelo FED da politica monetéria e os estimulos fiscais aprovados pelo Congresso Americano aliados a
gradual reabertura da economia sdo 0s pilares que apoiam a tese mais otimista para a economia global.
Tal cenério pode ser quantificado pelo bom comportamento do S&P, pela alta das expectativas de inflagdo
e, por conseguinte, pelo aumento das taxas de juros (sobretudo longas) nos Estados Unidos. Este
movimento beneficiou ndo s6 o setor financeiro (um dos setores que consideramos estar, ainda, bastante
descontado), como também a moeda americana, impulsionada pelos diferenciais de crescimento e de
juros cmo relagéo ao resto do mundo. Por outro lado, o setor de tecnologia performou abaixo do S&P no
més, a medida que empresas “long-duration” (com maior parte do valor no longo prazo) sofreram.

Posicionamento

Nesse contexto de forte atividade, ampla liquidez e em meio a sinais de euforia em alguns setores,
seguimos vendo boas oportunidades em casos com dinamicas seculares reforcadas pela pandemia e com
bons valuations, além de boas oportunidades de valor relativo, sempre com atencéo a protecdo de capital.
Internamente, a surpreendente alta de 0,75 p.p. da taxa Selic promovida pelo COPOM marca uma
importante mudanca de atitude da autoridade monetéria para combater a resiliente inflagdo, que tem na
alta do dolar combinada com a valorizacéo das commodities seu maior desafio. As prévias dos indices de
confianga empresarial e de confianga do consumidor, no entanto, apresentaram significativas quedas. A
crescente incerteza, que acompanha o cenario interno, sustenta descontos em ativos que possuemsolidos
fundamentos respaldados no cenéario de valorizacdo dos precos das commodities, reabertura da
economias e estimulos de politica monetéria e fiscal que acontecem de forma global. Seguimos confiantes
em nosso portfélio que recebeu pequenos ajustes ao longo deste ano para melhor composicao requerida
pelo cenario prospectivo, com destaque para a reducao da posicdo vendida em dolar (inclusive contra o
Real) e aumento da posicdo comprada em acdes globais. Em marco, os fundos da Adam tiveram boa
performance sobretudo no livro de a¢des.
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BTG PACTUAL DISCOVERY PREVIDENCIA FIC FIM
@pactual

Atribuicéo

O fundo BTG Pactual Discovery FIM (“Discovery”) apresentou rentabilidade de -0.37% em margo. No ano
e em 12 meses, o0 Discovery apresenta rentabilidade de -0.50% e 3.38%, respectivamente. Na parte de
renda fixa e moedas a posi¢cdo comprada em real contra o délar americano gerou resultado negativo no
més. A posi¢cao tomadaem inflagéo implicita longa no Brasil contribuiu positivamente. Posi¢des aplicadas
na parte curta da curva de juros nominal do México e Chile contribuiram negativamente. O més de margo
foi marcado peloinicio do ciclo de alta de juros pelo comité de politica monetaria (COPOM). O Banco
Central elevou a taxa Selic em 75 pontos-base (pb), surpreendendo praticamente todos os analistas que
esperavam uma alta de 50pb. A deciséo foi correta na nossa visao, pois as expectativas de inflagdo para
2021 subiram significativamente, sugerindo um risco elevado de (i) romper o teto da meta em 2021 e de
(i) aumento das expectativas paraainflagdo de 2022, ano que € o foco principal do BC para o cumprimento
da meta de inflagcdo. O comité sinalizou que fara uma remocao parcial do estimulo monetario, ou seja, que
a taxa final continuara abaixo da taxa de equilibrio, dessa forma acreditamos que o ciclo total de alta sera
de 300bps a 400bps, levando o juros para algo entre 5% e 6%. O BC indicou que o ritmo de alta de juros
deve ser mantido na proxima decisdo. Em relacéo a pandemia, nossos modelos sugerem que 0 pico no
nimero de casos em S&o Paulo deve ocorrer na primeira quinzena de abril, estabilizar nesse patamar por
um periodo de cercade 2 semanas para entdo comecar a cair. Ha de fato sinais de estabilizacéo nos
dados de internagdo no estado. Vamos avaliar se isso sera confirmado nos proximos dias. P ara o Brasil,
0 modelo sugere que o pico ja ocorreu, sendo que a queda no nimero de casos ocorreria de maneira mais
consistente em meados de abril. Nesse sentido, ha indicagdes de flexibilizagao das medidas de restricdo
para maio, quando S&o Paulo, por exemplo, iria para a fase laranja, na qual o comércio seria reaberto.
Portanto, uma recuperacéo mais intensa ocorreria a partir do fim do segundo trimestre. Revisamos o PIB
de 2021 de 3,9% para 3,6%, pois passamos a incorporar uma queda de 1,7% parao PIB do 2T. Parao
segundo semestre, continuamos projetando uma forte aceleracédo com base na reabertura da economia.
Embora a perspectiva de vacinas para abril tenha diminuido, a quantidade deve ser similar a observada
em marco (cercade 27 milhdes de doses). Até o momento, mais de 85% das pessoas acima de 80 anos
foram vacinas (com uma dose), quase 80% daqueles entre 75 €79 anos e carca de 60% daqueles entre
70 e 74 anos. Até o inicio de abril cerca de 20 milhdes de pessoas ja haviam recebido a primeira dose.
Nossa avalicdo é que até maio grande parte da populagdo acima de 60 anos estara vacinada, abrindo
espaco para uma reabertura mais segura. O aumento do nimero de casos no Chile, por exemplo, onde a
vacinagao esta mais avancada do que no Brasil € umrisco para o processo de normalizacéo da economia.
Em relagéo a situacgdo fiscal, houve um ruido na aprovagéo do orgamento de 2021, mas avaliamos que
ele seraresolvido no inicio de abril com o veto do presidente e o envio do novo PLN. O prolongamento da
pandemia é um risco para o cumprimento do teto de gastos em 2021, mas nosso cenario bésico é de
manutencdo do teto.

Posicionamento

No cenario externo, o destaque foi areaberturadaeconomia americana. A quedano nimero de infectados
até a primeira quinzena de marco e o ritmo forte de vacinagdo possibilitou uma flexibilizagao das medidas
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de distanciamento, elevando de maneira significativa os indices de mobilidade. O resultado foi uma criagcéo
de vagas de quase 1 milhdo em marco e indices de confianca dos empresarios do setor de manufatura e
servicos em niveis recordes. O nimero de casos passou a subir em alguns estados como New Jersey, por
exemplo. Vamos continuar monitorando, principalmente a hospitalizacéo, para analisar se é algo pontual.
Por outro lado, a Europa seguiu desapontando com o aumento do nimero de casos na Franga, seguido
pelo anuncio de um novo lockdown. O ritmo de vacinacéo segue abaixo do esperado. Para abril, nossa
expectativa é que o ritmo comece a acelerar na Zona do Euro. Emrelac¢&o a politica monetaria americana,
o Fed indicou que ndo deve ter alta de juros pelo menos até fimde 2023. No entanto, nossaavaliagéo é
gque o comité de politica monetaria sera surpreendido pela intensidade da recuperacéo econdmica, o0 que
levara a uma reavaliagdo da comunicacao em junho. A reducéo das compras de ativos deve ocorrer no
fim desse ano e alta de juros em 2023. Ja na parte de renda variavel, o portifélio apresentou uma
desvalorizacdo de -0,1%, enquanto o Ibovespa avancou 6,0% em marco. Os principais destagues
negativos do fundo foram MercadoLibre (-8,5% em BRL), Magazine Luiza (-16,3%) e Lojas Americanas (-
10,2%). Nos casos de MercadoLibre e Magazine Luiza, os motivos que impactaram negativamente as
acOes foram: (i) a continuidade do movimento global de rotagcédo saindo de empresas principalmente de
tecnologia em setores que tiveram incremento de demanda durante a pandemia, como e-commerce, para
setores ligados a exportacao, que se beneficiamdo ciclo de aumento da taxa de juros ou setores que
foram negativamente impactados durante a pandemia e agora devem se recuperar com a reabertura da
economia, como € o caso do varejo fisico; e (ii) a abertura da curva de juros global, reflexo do receio com
a inflacdo principalmente nos EUA, o que aumenta a taxa de desconto aplicada para trazer os fluxos de
caixa das empresas para valor presente. Esse efeito impactou principalmente as empresas que ainda
estdo em fase de investir para crescer e, portanto, seus valuations estdo apoiados em proje¢des de lucro
futuros, que sdo mais sensiveis a alteracdes na taxa de desconto. Observou-se que a combinagdo desses
dois fatores gerou um movimento de correcdo expressiva em diversas acdes no setor de tecnologia,
especialmente em mercados emergentes. Por fim, no caso da Lojas Americanas, além dos fatores
previamente mencionados, as acdes também ficaram pressionadas apds a companhia divulgar resultados
operacionais do 4T20 ligeiramente piores do que as expectativas do mercado, previamente revisadas para
baixo, do seu braco de e-commerce (+38% a/a de crescimento de GMV), apesar de ter divulgado
simultaneamente uma forte aceleracéo no inicio do ano (crescimento de GMV acimade 80% a/a), reflexo
dos investimentos recentes focados em trazer mais competitividade a sua plataforma. Além disso, o
acirramento da pandemia e o aumento das medidas restritivas de circulagdo devem contribuir para uma
retomada mais gradual que o esperado das vendas nas lojas fisicas.
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LEGACY CAPITAL PREVIDENCIARIO BS FIC FIM \
', LEGACY

Atribuicdo >

As posi¢cbes em acdes brasileiras e globais foram as principais fontes do desempenho negativo do fundo
em margo. Ja as estratégias de juros locais e internacionais contribuiram para diminuir a perda. No plano
externo, os desenvolvimentos vém ocorrendo em linhas gerais de acordo com o esperado, especialmente
nos EUA e no Reino Unido, onde a vacinagdo avanca rapidamente e o ritmo d e atividade se intensifica, a
medidaem que as restricbes a mobilidade sao levantadas. Na europa continental o processo de reabertura
tem sido mais lento, em funcéo da maior incidéncia de casos e da vacinagao mais morosa. No Brasil, o
ambiente continua conturbado. No plano fiscal, a versdo do orgamento de 2021 que terminou sendo
aprovada pelo Congresso foi inflada por emendas parlamentares, gue tomaram parcialmente o lugar de
despesas obrigatdrias, tornando o orgamento praticamente inexequivel. A solugao devera passar por vetos
presidenciais a partes do orcamento, e / ou 0 envio e aprovacao de um projeto de lei que se sobreponha
a lei orgcamentaria. A resisténcia que os atores politicos seguem mostrando quanto a necessidade de
obediénciaas restricbes orcamentarias permanece como o maior foco de incerteza macroecondmica.

Posicionamento

O movimento de abertura dos juros e a consequente rotacao no desempenho relativo das a¢des globais
témimposto desafiosagestéo do nosso portfolio. Procuramos reduzir aexposicéo gross em agdes globais
e direcionar a carteira para uma exposicao liquida menos concentrada em a¢cdes de companhias de
crescimento elevado, além de ter aumentado a exposicao total tomada em juros globais. Pretendemos
seguir aumentando o tamanho desta posicdo, tendo em vista a perspectiva de intensa aceleracéo do
crescimento global, e seguir calibrando o melhor mix na composicéo da carteira de acdes. No Brasil, a
reabertura da economia sugere alguma recuperacéao dos precos de alguns ativos a frente, mas o ambiente
tende a seguir dificil para investimentos, e tencionamos seguir com posi¢des reduzidas.

KINEA PREV ATLAS BTG PACTUAL FIC FIM i
Nao ha comentarios disponiveis. KI n ea
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ABSQLNUTE ICATU I FIC FIM PREVIDENCIARIO \\\ ABSOLUTE

Atribuicéo

Ao longo do més de marco, dados de atividade, emprego e velocidade da vacinagao ratificaram e
intensificaram as perspectivas de recuperacdo da economia americana. Com mais de um terco da
populagéo vacinada (ao menos com a primeira dose), a reabertura da economia esté acelerando, o que
deve permitir uma retomada para algo préoximo da normalidade ao longo do segundo semestre. Apos
aprovacéao do pacote fiscal de USD 1,9 tri focado em “cheques” e ampliagdo de mecanismos de protecdo
social, 0 governo americano também divulgou um plano de longo prazo de protegao social, 0 govemo
americano também divulgou um plano de longo prazo de investimento em infraestrutura de cerca de USD
2 tri, que deveraser parcialmente financiado por aumento de impostos sobre empresas. Do lado da poltica
monetaria, o Fed seguiu refor¢cando sua mensagem de que sera paciente para comegar 0 processo de
retirada de estimulos, ignorando a alta — considerada transitéria — da inflacdo. A soma desses vetores se
traduz em um arcabouco positivo para bolsaamericana e deve seguir pressionando os juros. No entanto,
esse aumento do déficitfiscalamericano temimpactos globais. Porum lado, ha vazamento de crescimento
para as demais economias e, por outro, um aumento de custo de captacéo para aqueles que tém
problemas fiscais/ maior dificuldade de se financiar. Dentro desse quadro, o Brasil ndo tem espaco fiscal
adicional e, ainda assim, tem flertado com frequéncia com uma desancoragem nessa seara. A bola da
vez € a aprovacao de um orgamento que excedeu em larga escala o limite de gastos possivel.

Posicionamento

Em linhas gerais, dentro dessa viséo de cenario, o fundo tem tido baixa exposi¢céo em Brasil, optando por
manter uma posicdo expressiva em bolsa americana, onde, acreditamos, os fundamentos s&o
sobremaneira melhores e existe uma relacéo risco retorno mais favoravel. Em termos de resultado, o livio
de bolsaapurou ganhos principalmente nas posi¢des compradas no mercado americano, com contribuicéo
também de operacdes long short e eventos corporativos. O livio de moedas nao trouxe contribuicdo
relevante e, em juros, o fundo obteve ganhas nas posi¢cbes compradas em inflagc&o implicita. Por outro
lado, posicbes aplicadas em juros pré curtos apuraram resultados negativos.

GARDE ARAMIS DIGITAL PREV FIC FIM G*RDE

Atribuicéo ASSET MANAGEMENT
O resultado no més de marco foi de 0,17%. Nos ultimos 12 meses, o fundo entregou um retorno de 5,45%.

Posicionamento

Emmarco, aestratégiade renda fixadoméstica apresentou maior contribuicdo positiva ao fundo. Nosjuros
nominais, o resultado veio de estratégias que se beneficiaram da alta de 75 bps no Copom de marco,
enquanto no livro de juros reais os ganhos vieram principalmente de posicoes de valor relativo. Para abril,
no livro de juros nominal estamos carregando baixo risco pois enxergamos um ambiente desafiador para
taxas no cenario doméstico e externo, e no livro de juros reais, reduzimos os relativos e a principal posicao
é acompradeinflacdo em 2021 com reducao no ano de 2022. Em a¢des, a carteirateve uma performance
levemente positiva. O més foi marcado por fortes movimentos nos mercados globais, com destaque para
0 Brasil devido ao seu risco idiossincratico. Continuamos a ver o cenario local ainda excessivamente fluido
para tomada de posi¢des maiores, e por iSso, n0sso risco esta baixo e concentrado em teses menos
atreladas a economia local (commodities, healthcare, tech). Em relagcao ao cambio, tivemos um resultado
neutro. Para abril, seguiremos com posi¢des taticas, devido ao descompasso entre os fundamentos e o0s
movimentos técnicos.
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RETORNO ABSOLUTO (VALORRELATIVO)

BTG PACTUAL ABSOLUTO LS FIC FIM PREV @pactual
Atribuicéo

Os principais impactos negativos do més foram: (i) a performance relativa negativa do portfélio local em
relacdo ao Ibovespa, sendo que os principais impactos no més foram MercadoLibre (-8,5% em BRL),
Magazine Luiza (-16,3%) e Lojas Americanas (-10,2%). Nos casos de MercadoLibre e Magazine Luiza, 0s
motivos gue impactaram negativamente as agdes foram: (i) a continuidade d o movimento global de rotacéo
saindo de empresas principalmente de tecnologia em setores que tiveramincremento de demanda d urante
a pandemia,como e-commerce, para setoresligados a exportacao, que se beneficiamdo ciclo de aumento
dataxade juros ou setores que foram negativamente impactados durante a pandemia e agora devem se
recuperar com a reabertura da economia, como é o caso do varejo fisico; e (ii) a abertura da curva de juros
global, reflexo do receio com a inflagdo principalmente nos EUA, 0 que aumenta a taxa de desconto
aplicada para trazer os fluxos de caixa das empresas para valor presente. Esse efeito impactou
principalmente as empresas que ainda estdo em fase de investir para crescer e, portanto, seus valuations
estdo apoiados em projecgdes de lucro futuros, que sdo mais sensiveis a alteracdes na taxa de desconto.
Observou-se que a combinacédo desses dois fatores gerou um movimento de correcdo expressiva em
diversas a¢des no setor de tecnologia, especialmente em mercados emergentes. Porfim,no caso da Lojas
Americanas, além dos fatores previamente mencionados, as a¢cdes também ficaram pressionadas apés a
companhia divulgar resultados operacionais do 4T20 ligeiramente piores do que as expectativas do
mercado, previamente revisadas para baixo, do seu brago de e-commerce (+38% a/a de crescimento de
GMV), apesar de ter divulgado simultaneamente uma forte aceleragdo no inicio do ano (crescimento de
GMV acima de 80% a/a), reflexo dos investimentos recentes focados em trazer mais competitividade a
sua plataforma. Além disso, o acirramento da pandemia e o aumento das medidas restritivas de circulagéo
devem contribuir para uma retomada mais gradual que o esperado das vendas nas lojas fisicas; (ii)
estratégia de México; e (iii) os pares intrasetoriais e estratégias locais, com destaque para o setor de
educacéo.

Posicionamento

Conforme dito anteriormente, o Ibovespa subiu 6,0% em margo. A bolsa brasileira acompanhou a dire¢éo
dos principais ativos globais de risco impulsionados pelas perspectivas de novos estimulos fiscais e
monetarios, principalmente nos EUA. Ao longo do més o primeiro pacote de estimulos de Joe Biden, de
US$1,9trilhes, foi aprovado no congresso americano e se iniciaram as negocia¢des para um novo pacote,
gue deve superar US$ 2 trilhdes, focado em infraestrutura. Além disso, o avango da vacinagdo no mundo
continua suportando as perspectivas mais positivas dos agentes econémicos, principalmente com relagcdo
a paises como EUA e Reino Unido. O S&P, indice de referénciado mercado de agdes americano, avangou
4,2% no més. Contudo, vale ressaltar que o receio acerca de uma possivel presséo inflacionaria em
diversos paises por conta dos estimulos econémicos continua elevando as taxas futuras de juros e
trazendo volatilidade para os mercados — a taxa do titulo de 10 anos do governo americano subiu 0,34%
no més.
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RENDA VARIAVEL
BTG PACTUAL MULTI ACC)ES 100 PREV FIC FIA
N&o ha comentarios disponiveis. btgpactual

BTG PACTUAL ABSOLUTO PREVIDENCIA FIC FIM
Atribuicéo bt pactual
O Absoluto PREV apresentou uma desvalorizacédo de 1,25%, enquanto o Ibovespa avancou 6,0% em
marco. Os principais destaques negativos do fundo foram MercadoLibre (-8,5% em BRL), Magazine Luiza
(-16,3%) e Lojas Americanas (-10,2%). Nos casos de MercadoLibre e Magazine Luiza, 0s motivos que
impactaram negativamente as a¢6es foram: (i) a continuidade do movimento global de rotacéo saindo de
empresas principalmente de tecnologia em setores que tiveram incremento de demanda durante a
pandemia, como e-commerce, para setores ligados a exportacéo, que se beneficiam do ciclo de aumento
dataxade juros ou setores que foram negativamente impactados durante a pandemia e agora devem se
recuperar com a reabertura da economia, como é o caso do varejo fisico; e (ii) a abertura da curva de juros
global, reflexo do receio com a inflagdo principalmente nos EUA, o que aumenta a taxa de desconto
aplicada para trazer os fluxos de caixa das empresas para valor presente. Esse efeito impactou
principalmente as empresas que ainda estdo em fase de investir para crescer e, portanto, seus valuations
estdo apoiados em projecdes de lucro futuros, que sao mais sensiveis a alteracdes na taxa de desconto.
Observou-se que a combinacédo desses dois fatores gerou um movimento de correcdo expressiva em
diversas a¢des no setor de tecnologia, especialmente em mercados emergentes. Porfim,no caso daLojas
Americanas, além dos fatores previamente mencionados, as a¢des também ficaram pressionadas apos a
companhia divulgar resultados operacionais do 4T20 ligeiramente piores do que as expectativas do
mercado, previamente revisadas para baixo, do seu brago de e-commerce (+38% a/a de crescimento de
GMYV), apesar de ter divulgado simultaneamente uma forte aceleracgéo no inicio do ano (crescimento de
GMV acima de 80% a/a), reflexo dos investimentos recentes focados em trazer mais competitividade a
sua plataforma. Além disso, o acirramento da pandemia e o aumento das medidas restritivas de circulagcdo
devem contribuir para uma retomada mais gradual que o esperado das vendas nas lojas fisicas.

Posicionamento

Conforme dito anteriormente, o Ibovespa subiu 6,0% em margo. A bolsa brasileira acompanhou a dire¢éo
dos principais ativos globais de risco impulsionados pelas perspectivas de novos estimulos fiscais e
monetarios, principalmente nos EUA. Ao longo do més o primeiro pacote de estimulos de Joe Biden, de
US$1,9trilhdes, foi aprovado no congresso americano e se iniciaram as negocia¢es para um novo pacote,
gue deve superar US$ 2 trilhdes, focado em infraestrutura. Além disso, o avango da vacinagdo no mundo
continua suportando as perspectivas mais positivas dos agentes econémicos, principalmente com relagéo
a paises como EUA e Reino Unido. O S&P, indice de referénciado mercado de acdes americano, avancou
4,2% no més. Contudo, vale ressaltar que o receio acerca de uma possivel pressao inflacionaria em
diversos paises por conta dos estimulos econémicos continua elevando as taxas futuras de juros e
trazendo volatilidade para os mercados — a taxa do titulo de 10 anos do governo americano subiu 0,34%

no meés.
OCEANA LONG BIASED FIC FIM PREV ACS OCEANA
N&o h& comentarios disponiveis. investimentos
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TORK ICATU PREV FIE | FIC FIA « TORK
Nao ha comentarios disponiveis.

MILES VIRTUS ICATU QUALIFICADO FIA PREVIDENCIARIO MILES CAPITAL
Atribuicéo o
O Miles Virtus Icatu Qualificado acumulou ganho de 2,54% no més de marco. Neste més, as bolsas globais
foram positivamente impactadas pelos avancos na vacinacao e pela continuidade dos beneficios advindos
com os estimulos, com destaque para o ultimo pacote de $2,25 trilhdes aprovado pelo presidente norte-
americano, destinado para setores de infraestrutura, o que contribuiu para levar o S&P 500 para a méxima
historica. No Brasil, embora o processo de vacinagdo tenha se intensificado, as incertezas politicas e
fiscais continuam.

Posicionamento

Os destaques positivos foram ASAI3, VALES3, BRML3, GGBR4, MRFG3 e PRIO3. Os negativos foram
PCAR3, GNDI3, BIDI11 e KLBN11. As posicdes relevantes também séo dos setores de Bancos (BBDCA,
ITUB4 e BPAC11), Consumo e Varejo (MELI), Commodities (VALE3 e PRIO3), Tecnologia(INTB3) e Malls
(BRML3).
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EQUITAS PREVIDENCIA FIM EOQOUITAS
Atribuicédo =

Assim como no més anterior, em marco tivemos novamente bastante impacto do juro futuro americano,
gque tem subido recentemente como reflexo do retorno da atividade econémica e em funcéo dos pacotes
de estimulos (o de auxilio de US$ 1,9 trilhdo ja aprovado, além do novo de US$ 2 trilhdes anunciado pelo
Biden de infraestrutura). Com isso, o dolar volta a mostrar forga versus outras moedas e o movimento de
rotacado de posicédo em acdes de empresasde alto crescimento paraacbesde empresasde valor persistiu.
Essarotacao beneficiou agdes de empresas de commodities (que possuimos exposi¢cdo menor que no
indice) e dos grandes bancos de varejo (Que ndo possuimos posi¢ao). Nos indicadores econdmicos
doméstico, mais uma vez a criagdo de empregos formais surpreendeu positivamente (402 mil novos
empregos com carteira assinada contra expectativa de 257 mil), enquanto que a inflacéo segue acima do
esperado. Na tentativa de conter a inflagdo mais rapidamente e assim ter um ciclo mais curto de alta,
COPOM surpreendeu o mercado elevando a Selic em 75 bps. Quanto ao noticiario politico, PEC
emergencial foi aprovada dentro do teto de gastos, apesar do ruido a esse respeito. Além disso, foi
aprovado tambémum orgamento que obrigaria 0 executivo a contingenciar gastos num nivel que o tornaria
inexequivel. Portanto, ruido passa a ser agora em torno deste tema, que devera se solucionar nos
proximos dias ou semanas. Além disso, decisdo do Ministro Edson Fachin do STF (ainda precisa ser
validada pelo plenario) torna Lula novamente elegivel, o que antecipou discussdes sobre a eleicdo de
2022. No entanto, esse assunto devera sair de pautabem brevemente, dado que a distancia da elei¢éo
torna qualquer especulagdo sobre o tema hoje in6cua e imprecisa.

Posicionamento

Seguimos bastante confiantes na nossa filosofia e processo de investimento que nos levou a uma
performance ajustada a risco bastante destacada no longo prazo.
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Disclaimers

O contelido desse material ndo pode ser reproduzido, publicado, copiado, divulgado, distribuido, resumido,
extraido ou de outra forma referenciado, no todo ou em parte, sem o consentimento prévio e expresso do
Banco BTG Pactual S.A. (“BTG Pactual”). O conteudo desse material foi gerado consoante as condigbes
econdmicas, de mercado, entre outras, disponiveis na data de sua publicagéo, de modo que as conclusfes
apresentadas estao sujeitas a variagdes em virtude de uma gama de fatores sobre os quais 0 BTG Pactual
nao tem qualquer controle. As informacdes desse material refletem as condigcdes mercadoldgicas na sua
respectiva data de divulgacdo, sendo que eventos futuros podem prejudicar suas conclusoes.
Rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura.

OBTG Pactual ndo fornece opinibes juridicas ou tributarias. Sendo assim, essa apresentacéo ndo constitui
aconselhamento legal de qualquer natureza. Essa apresentacao é um breve resumo de cunho meramente
informativo, ndo configurando andlise de valores mobiliarios nos termos da Instrugdo CVM N° 598, de 03
de maio de 2018, e ndo tendo como objetivo a consultoria, oferta, solicitagdo de oferta, ou recomendagéo
para a compra ou venda de qualquer investimento ou produto especifico. Embora as informaces e
opinides expressas aqui tenham sido obtidas de fontes confiaveis e fidedignas, nenhuma garantia ou
responsabilidade, expressa ou implicita, é feita a respeito da exatiddo, fidelidade e/ou totalidade das
informacgdes. Ressaltamos também, que as informagdes expressas neste material foram fornecidas pelo
respectivo gestor de cada fundo de investimento e refletem a opinido, metodologia e parametros utilizados
por eles individualmente e ndo necessariamente expressam a opinido do BTG Pactual, ndo devendo ser
tratadas como tal. As informagdes contidas nesta apresentagéo nao podem ser consideradas como Unica
fonte de informagdes no processo decisorio do investidor, que, antes de tomar qualquer decisao, devera
realizar uma avaliagdo minuciosa do produto e respectivos riscos, face aos seus objetivos pessoais e ao
seu perfil de risco ("Suitahility").

RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. Assim,
ndo é possivel prever o desempenho futuro de um investimento a partir da variagéo de seu valor de
mercado no passado. O BTG ndo assume que 0s investidores vao obter lucros, nem se responsabiliza
pelas perdas. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR,
DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO —
FGC. Alguns fundos de investimento podem estar autorizados a realizar aplicacfes em ativos financeiros
no exterior e estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimentos. Tais
estratégias, da forma como sao adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus
cotistas. E recomendada a leitura cuidadosa do Formulario de Informagbes Complementares e
regulamento do fundo de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos.

Autorregulacao

ANBIMA
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