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CARTA AO COTISTA | FEVEREIRO 2025

PALAVRA DO GESTOR: EM COMPASSO DE ESPERA.

O més de fevereiro foi um més de ajustes nos ativos de riscos domésticos.

0 mercado financeiro brasileiro estda em modo de espera para entender para que lado o governo federal ird reagir a perda de
popularidade. A t3o aguardada reforma ministerial, que devera ocorrer em marco, dira muito das proximas agdes do governo
Lula e o que veremos nos proximos dois anos. Tudo indica que o governo fara nova guinada a esquerda radical.

Acreditamos que o governo tentard o “tudo ou nada”, ou seja, 0 governo ira contra-atacar com medidas eleitoreiras, como foi o
pronunciamento nacional da Ultima semana com anuUncios do repasse de R$ 1.000 aos jovens do programa Pé de Meia,
gratuidade nos remédios da Farmacia Popular, além de prometer gas de graca para milhdes de familias. Sabemos que todos
estes anuUncios sao altistas na inflagdo e juros e, em nossa opinidao, serao a¢des que nao trarao o resultado esperado pelo
governo, piorando ainda mais variaveis ja desancoradas como inflagdo, juros e PIB, tendo como consequéncia a baixa
popularidade.

Do lado internacional, o destaque ficou para a discussao em rede nacional do presidente americano, Donald Trump, e o
presidente ucraniano, Volodymyr Zelenski, sobre o fim da guerra na Ucrania. Acreditamos que de uma forma ou outra, Trump
conseguira encerrar o conflito, que perdura por mais de trés anos, o que seria positivo para inflagdo global, uma vez que a
Ucrania é exportadora de fertilizantes e commodities agricolas.

De outro lado, a guerra comercial ganha novos tragos com a tarifacao de México, Canada e China tendo inicio em 04 de margo,
com taxas de 25% sobre todas as importagées mexicanas e canadenses, e aumento de 10.p.p. para produtos chineses. Estas
acoes sao altistas para a inflagcao global e precisamos de mais tempo para entender o real impacto.

Visualizamos um novo fluxo de capital mundial para mercados emergentes. Apds anos de fartura no mercado acionario
americano, vemos parte deste capital migrando dos Estados Unidos para mercados emergentes.

Enxergamos uma possivel mudanca de governo brasileiro em 2026, o que traria forte fluxo de capital para o Brasil, mas, por
ora, optamos pela politica conservadora e aumentamos ainda mais a exposi¢do em renda fixa pos-fixada, garantindo a alta dos
juros.
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AMBIENTE MACROECONOMICO

INTERNACIONAL

O presidente americano, Donald Trump, elevou as tarifas de importagdao para paises como México, Canada e China,
respectivamente em 25% e 10%. Houve sinalizacao do Secretario de Comércio dos Estados Unidos, Howard Luntick, de que
ha espaco para negociar tarifas e deveremos ver algum acordo no proximo més. N3o acreditamos que estas tarifas serao
as finais e, sim, valores bem menores.

A economia americana vem perdendo tracao, enquanto a inflagdo permanece alta. Isto dificulta, e muito, os prdximos
passos da politica monetaria pelo Fed. Precisamos acompanhar os “préximos capitulos” da guerra comercial para entender
o efeito das recentes agbes do governo americano no comeércio global e o seus respectivos impactos na economia.

NACIONAL

O mercado de trabalho brasileiro criou 137 mil vagas de emprego em janeiro e surprendeu o mercado financeiro, que
previa algo em torno de 50 mil vagas. Especialistas no assunto apontam para um efeito rebote, decorrente do
menor numero de dias Uteis de dezembro de 2024. De qualquer forma, indicadores da atividade econémica, apontam
para uma desaceleracao do PIB menos rigorosa do que o antes esperado.
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BT - FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO

Em fevereiro o fundo BBT FIM variou -0,58%.
O grafico abaixo mostra a contribuicao das estratégias para o resultado do fundo em fevereiro.

Atribuicao de Performance:
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Alocacdo em fevereiro:
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BBT - FUNDO DE INVESTIMENTO EM A§C~)ES

Em fevereiro o fundo BBT FIA variou -3,04%.
Segue a rentabilidade acumulada por empresa investida em 2025.

Book de A¢des Domésticas e Internacionais no Ano (%)
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Este documento foi produzido pela BBT Asset Management, com finalidade meramente informativa, ndo caracterizando oferta ou solicitagao de investimento. A rentabilidade
obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Fundos de investimento ndo sdo garantidos pelo
administrador, gestor ou por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo fundo garantidor de crédito (FGC). E recomendavel a leitura cuidadosa do prospecto e regulamento
dos fundos de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursos. Para avaliagao de performance de um fundo de investimento, é recomendavel analise de, no minimo, 12
(doze) meses Este fundo de investimento utilizado estratégias com derivativos como parte integrante de sua politica de investimento; tais estratégias, da forma como sdo

adotadas, podem resultar em perdas patrimoniais para seus cotistas.




