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BRASIL

Desempenho de servigos explicou a surpresa positiva com o resultado do PIB no 3°
trimestre, que cresceu 0,1%. Na comparacao contra o0 mesmo periodo do ano anterior,
houve expansao de 2,0%, acima de nossa projecao e da mediana do mercado (1,8%). Pela
Otica da oferta, a principal contribuicao negativa veio da agropecuaria, com queda de 3,3%
no trimestre, apos a alta expressiva do primeiro semestre puxada pelas safras recorde de
soja e milho. A industria cresceu 0,6% na margem, com maior contribuicao positiva de
energia, gas e, agua (3,6%), gue compensou a queda da construgao civil (-3,8%). O setor de
servicos registrou crescimento de 0,6%, com maiores contribuicoes de atividades
imobiliarias e aluguéis (1,3%) e intermediacao financeira (1,3%). A Unica atividade de
servicos a apresentar queda foi transportes (-0,9%), influenciada negativamente pelo
segmento de passageiros. Nossa medida de PIB Ciclico, que exclui setores menos sensiveis
a politica monetéria, teve alta de 0,3%. Pela otica da demanda, 0os maiores destagues
novamente foram o consumo das familias (1,1%), refletindo o maior consumo de servicos, e
a contribuicao positiva do setor externo, com alta de 3,0% das exportacoes, escoando
parte da safra agricola, e queda de 2,1% das importacdes. No entanto, houve queda de
2,5% do investimento, impactado tanto por maguinas como pela construcao civil. Com o
resultado superior do PIB, revisamos nossa projecao de crescimento neste ano para 2,8%.

Ainda assim, mantemos a expectativa de retracao no 4° trimestre deste ano.

Cenario benigno para inflagao nao teve surpresas relevantes em novembro. O IPCA
registrou variagao de 0,28% na margem, em linha com a nossa projecao (0,26%) e a
mediana do mercado (0,29%), com as principais contribuicdes vindo dos grupos de
alimentos e bebidas (0,63%) e habitacao (0,48%). No acumulado em doze meses, o IPCA
desacelerou de 4,8% para 4,7%. Em relacao a média dos nucleos de inflacdo do Banco

Central, medidas que excluem ou suavizam itens volateis, a medida continuou a recuar,
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passando de 3,4% para 3,0% na média movel anualizada de trés meses dessazonalizada. O
nucleo de servicos subjacentes, por outro lado, acelerou na mesma meétrica, atingindo 4,1%

apos a marca de 3,6% em outubro.

Diante desse cenario, mantivemos a expectativa de 4,0% de IPCA para 2024 e 4,0% para
2025. Nos proximos meses devemos ter uma série de informacdes importantes para o
cenario de inflagao do proximo ano, como a decisao da Petrobras quanto ao reajuste de
gasolina, maior clareza quando a safra de soja, assim como reajustes de emplacamento e
licenciamento, educacao entre outros concentrados no inicio de ano. Esses eventos devem
pautar a trajetdria do indice cheio do IPCA, mas os nucleos devem seguir relativamente

estaveis, em torno de 3,0%, N0s proximos meses.

O Banco Central manteve o tom de cautela, reafirmando a manuten¢ao do ritmo de
cortes. A ata do Copom, divulgada nesta semana, caracterizou o cenario externo como
menos adverso em comparacao a ultima reunido. Isso € decorrente da reducao das taxas
de juros mais longas nos Estados Unidos e da indicacao de queda dos nucleos de inflagao
de diversos paises, o que tem permitido sinalizagdes de alivio na politica monetaria de
algumas regides. Mesmo assim, o Comité avaliou que a determinacao dos bancos centrais
das principais economias em levar a inflacao as respectivas metas exige cautela por parte
dos paises emergentes. Em relagao ao cendrio domeéstico, o Copom reconheceu a
moderacao da atividade econémica, embora os membros tenham chamado atencao para a
resiliéncia do consumo das familias e do mercado de trabalho. Quanto a inflagcdo, foi
ressaltada sua evolugcao benigna, com surpresa baixista em servicos subjacentes, e
destacou que o processo de desinflacao tem ocorrido conforme o esperado. Mais uma

vez, o Copom ressaltou a importancia da observancia das metas fiscais, a fim de manter as
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expectativas ancoradas. Diante desse cenario, 0s membros concordaram sobre a
necessidade de uma politica monetéria contracionista, julgando adequada uma reducao de

50 pb e reforcando a perspectiva de cortes da mesma magnitude nas reunides adiante.
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EUA

Fed manteve a taxa de juros no intervalo entre 5,25% e 5,50%, em linha com as
expectativas. No comunicado apds a decisao, o comité de politica monetaria (FOMC)
reconheceu a desaceleragao da atividade nos EUA apds o forte crescimento do 3°
trimestre e o alivio da inflagcao ao longo deste ano, ressaltando, no entanto, que ela
permanece elevada. O Comité afirmou que a eventual ado¢ao de mais aperto monetario se
daréd mediante a avaliacao dos indicadores, levando em conta o nivel dos juros ja atingido e
a defasagem do impacto da politica monetaria restritiva. A projecao para 0 nucleo da
inflacao caiu consideravelmente para 2023 ante a expectativa de setembro, passando de
3,7% para 3,2%, e foi revisada para baixo nos horizontes mais longos: de 2,6% para 2,4%
de 2024 e de 2,3% para 2,2% de 2025. No que tange ao mercado de trabalho, a mediana
dos membros do FOMC para a taxa de desemprego ficou inalterada em 3,8% para 2023 e
em 4,1% para 2024 e 2025. Nesse sentido, vale destacar que o FOMC trabalha com 75 pb
de corte de juros em 2024, ante a estimativa de 50 pb de corte no comunicado de

setembro.

O presidente do Fed, Jerome Powell, reconheceu o avango do processo de desinflagao
e que a politica monetaria se encontra em patamar bastante restritivo. Em entrevista
apos a decisao, Powell também reafirmou a tendéncia de melhora no equilibrio entre oferta
e demanda no mercado de trabalho. Diferentemente das Ultimas reunides, Powell nao
afirmou a necessidade de crescimento econémico abaixo do potencial para a convergéncia
da inflacao para a meta. Mais especificamente sobre a decisao de politica monetaria,
Powell afirmou que essa reuniao marcou o inicio dos debates sobre o ciclo de corte de
juros. Diante dessa sinalizacao de desconforto do Fed com a manutencao dos juros no
patamar atual por periodo prolongado, revisamos o inicio do ciclo de corte de juros pelo

Fed de novembro para junho de 2024.
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EUROPA

Na direcdo contréria do indicado pelo Fed, os bancos centrais do Reino Unido e da Area
do Euro mantiveram o tom de cautela em relagao a inflacao, sem sinalizar cortes de
juros. Na Area do Euro, a taxa de juros foi mantida em 4,09%, como esperado. Tanto no
comunicado da decisao como na coletiva de imprensa, a mensagem do BCE foi de que o
comportamento da inflacao doméstica, em especial salarios, ainda tem que ser
monitorado. A presidente da instituicdao, Christine Lagarde, afirmou que os membros do
banco central ainda nao discutiram cortes de juros e, dadas as condicdes da inflacao e a
transmissao da politica monetéria, € necessario manter a guarda para a inflacao. De fato,
considerando as projecdes apresentadas nesta semana apontam para inflagdao do
consumidor com altas de 2,7%, 2,1% e 1,9% em 2024, 25 e 26, respectivamente.
Acreditamos que a evolucdo da inflac3o e da atividade permitira o inicio de corte na Area do

Euro no primeiro semestre de 2024.
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20235  2,80% 2025  1,75%

2024 1,70% 2024 8,50%

20235  4,60% 2023 4,95
2024 4,00% 2024 5,05
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PERSPECTIVAS RENDA FIXA

O més de dezembro trouxe um vislumbre de esperanca em relacao ao que podemos
esperar dos ativos de risco em 2024. No ano de 2023, as economias desenvolvidas
alcangaram seus picos de juros no atual ciclo de aperto monetario. Mesmo com uma
tendéncia de queda, os indicadores de inflagdo permaneceram acima das metas
estabelecidas pelos Bancos Centrais. Nos EUA, que servem como referéncia mundial, o Fed
tem promovido uma comunicacao que indica uma mudanga na politica monetaria durante
2024, o que tem levado os investidores a acreditar, talvez de forma exagerada, em cortes

ja no primeiro semestre de 2024.

As economias emergentes tém se beneficiado por terem iniciado o ciclo de aperto
monetario antecipadamente. Brasil, Chile e Hungria, por exemplo, encerraram o ciclo de
aumento de juros no segundo semestre de 2022. Isso permitiu gue alguns paises
emergentes iniciassem o ciclo de afrouxamento monetario ja no segundo semestre de
2023. As projegoes indicam uma desinflacao em diregao a meta ao longo de 2024 e 2025, e
uma moderagao do crescimento global, proporcionando espaco para a continuidade ou

inicio do ciclo de afrouxamento monetario ao redor do mundo.

No Brasil, 0 Banco Central mantém a mensagem de continuidade do corte de 50 pontos,
apesar do debate sobre a situagao fiscal local, gue mantém um nivel consideravel de
incerteza. Considerando os dados macroecondmicos favoraveis, a expectativa da gestao é

gue a Selic atingira 8,50% ao final de 2024.

O destague do més passado foi novamente para o IMA-B 5+, indice de papéis atrelados a
inflacao de longo prazo da Anbima, com 3,94%, seguido pelo IMA-B, que compreende toda
divida publica federal que segue o mesmo indicador, com 2,75%. Vale também destacar o
IRF-M 1+ de papéis prefixados longos, com 1,73%. Como um todo, os ativos de renda fixa
performaram acima do CDI e de forma expressiva, levando a maioria desses indices para

um desempenho superior ao CDI no ano.
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RENTABILIDADE DOS PRINCIPAIS BENCHMARKS DE RENDA FIXA
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O fundo de renda fixa ativa apresentou um desempenho notavel, superando o CDI. O mercado
viu uma melhora na curva de juros nos EUA, que aliviou a pressao sobre os ativos de Renda Fixa
brasileiros. No final de dezembro, o gestor reduziu o risco do portfélio, deslocando-o para

ativos com vencimentos mais curtos, tanto prefixados quanto atrelados a inflagao.
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Crédito Privado
O fundo, que emprega uma estratégia voltada para o crédito privado destinado ao publico
institucional, registrou um desempenho positivo no més, superando o CDI. A maior
contribuicao para o portfolio veio de papeéis corporativos, com destaque para Cosan,
Cagece e Assai. No setor bancario, os papéis subordinados de Bradesco, Santander e Banco
do Brasil também tiveram um bom desempenho. No entanto, os papéis corporativos de
Braskem, Nova Transportadora Sudeste e Coelba tiveram um impacto negativo. O més teve
uma leve captagao positiva, com ajustes dos portfolios devido ao vencimento e
amortizacao, resultando em um mercado mais comprador no secundario. Os spreads estao
proximos a CDI+1% para 5 anos no primario de papéis de alta qualidade. A estratégia atual €
buscar alocagao em risco, porém ajustada ao momento atual. Para 2024, espera-se que 0s
bancos expandam a carteira de LF. A gestdo comprou aproximadamente R$10 bilhdes no
més no primario, sendo R$8 bilhdes do Santander com vencimento mais curto. A estratégia
€ baseada em manter uma boa alocagao do portfolio devido a alta captacao. Neste més, a
gestao comprou cerca de 10% do patriménio, com foco em NTS, Santander e Sul America.
Atualmente, a estratégia do fundo mantém uma proporc¢ao igual de titulos corporativos e
bancérios. Esta estratégia tem como objetivo investir em titulos de alta qualidade e

liguidez, que atualmente representam cerca de 69% do fundo.

Juro Real

No més de dezembro, os fundos atrelados a inflagao de curto prazo apresentaram
desempenho nominal positivo e em linha com o benchmark. O desempenho no més é
resultado do fechamento das taxas de juros reais respondendo preponderantemente ao
ambiente externo, reforcando a probabilidade do inicio do ciclo de cortes na taxa de juros
americana no primeiro semestre de 2024. Este movimento tirou a pressao dos ativos,
refletindo bons resultados para a classe de renda fixa doméstica, que sensibilizou juros

mais baixos em toda a estrutura de taxas de juros.
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Yield Explorer
O fundo com exposicao a ativos corporativos brasileiros emitidos no exterior obteve
desempenho desfavoravel. Os ativos corporativos no exterior e o CDS tiveram performance
positiva, porém o soberano brasileiro foi negativamente impactado pelo aumento das taxas
americanas. O mercado offshore esta exibindo um otimismo crescente, com o cenario de
aterrissagem suave ganhando probabilidade. O mercado viu um fechamento significativo de
taxas de longo prazo e crédito soberano, embora o risco corporativo ainda esteja um pouco
atrasado. Como 0s spreads corporativos estao menores e menos atrativos, o risco principal
do portfolio advém do mercado de juros americano. O portfolio continua sem hedge para

variagao das treasuries.

DI Crédito Privado

O fundo Referenciado DI alcancou um resultado positivo. A maior contribuicao para o
portfolio vem do lado corporativo, com Equatorial Goias, Claro e Anhanquera. Do lado
bancario, os papéis subordinados de Bradesco, Santander e Ital colaboraram positivamente
com a performance. Do lado detrator, ficaram Nova Transportadora Sudeste, Itausa e Verts5.
O més teve uma leve captacao positiva, com ajustes dos portfoélios devido ao vencimento e
amortiza¢ao, resultando em um mercado mais comprador no secundario. Os spreads estao
proximos a CDI+1% para 5 anos no primario de papéis de alta qualidade. A estratégia atual €
buscar alocagao em risco, porém ajustada a0 momento atual. Para 2024, espera-se que 0s
bancos expandam a carteira de LF. A gestdao comprou aproximadamente R$10 bilhdes no
més no primario, sendo RS$S8 bilhdes do Santander com vencimento mais curto. Neste més,
com o objetivo de manter a alocacao da estratégia em um nivel ideal, a gestao adquiriu
cerca de 2,6% do patrimdnio, com destaque para Santander, UFV Pitombeira e Bradesco.
Esta estratégia mantém uma alocacao maior em ativos bancarios em comparagao aos
corporativos, proporcionando um equilibrio entre excelentes taxas, qualidade e liquidez, ao
mesmo tempo em que preserva a natureza conservadora do fundo. O total de crédito

privado representa aproximadamente 39% do total.
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Dezembro seguiu a tendéncia percebida em novembro de forte valorizacao dos ativos de
risco no mundo, mais uma vez motivada, pela reducao da taxa de juros de 10 anos
americana (vindo do pico de 4,99% no meio de outubro para 4,33% no fim de novembro,
chegando a atingir minima de 3,79% ao longo de dezembro). Este movimento continua
favorecendo o fluxo para emergentes e, como consequéncia, tivemos mais uma entrada
significativa de RS 17 bilhdes na bolsa brasileira no més de dezembro. Por outro lado, existe
0 risco antecipacao demasiada das quedas de taxas de juros nos EUA, dinamica que condiz
com o comportamento historico mercado e s6 podera ser avaliado a medida que novos

dados de atividade e inflagao forem divulgados.

O cenario externo, combinado com dados mais positivos para inflacao brasileira, continuou
contribuindo para um fechamento na curva de juros brasileira, 0 que suportou uma boa
performance da bolsa. O principal risco no cenario domeéstico segue sendo a trajetoéria da

politica fiscal.

O Ibovespa teve retorno de 5,4% no més, retorno maior que o CDI acumulado no ano, e

acumula uma alta de 22,3% no ano vs o CDI de 13,1%.

O destaque ficou para 0s setores mais sensiveis a juros vis a vis o setor de commaodities. O

S&P teve alta de 4,4% no més, acumulando alta de 24,2% no ano.

A gestao segue com a visao de ciclo monetario mais positiva tanto para Brasil quanto para
EUA. A expectativa € que a gqueda na taxa de juros deve continuar impulsionando a
reavaliacao das meétricas de valor das companhias, sendo o principal catalisador para o
desempenho do mercado de acdes. Os portfélios continuam com um posicionamento em

companhias sensiveis a queda das taxas de juros.

€ SUMARIO




©

.

bradesco

asset management

RENTABILIDADE DOS PRINCIPAIS BENCHMARKS DE RENDA VARIAVEL

DEZEMBRO 2023 12 MESES 24 MESES 36 MESES
S&P 500 USD 4,42% 24,23% 24,23% 0,08% 26,99%
MSCI WORLD USD 4,81% 21,77% 21,77% -1,94% 17,81%
IDIV 6,90% 26,84% 26,84% 42,88% 33,72%
IBOVESPA 5,38% 22,28% 22,28% 28,01% 12,74%
SMALL CAPS 7,05% 17,12% 17,12% -0,51% -16,62%
IBRX100 5,48% 21,27% 21,27% 26,15% 12,05%

DESEMPENHO DOS FUNDOS DE AGCOES

Estratégia Dividendos

A estratégia Dividendos teve desempenho positivo e acima do Ibovespa em dezembro. Em
termos relativos, contribuiu positivamente a seletividade nos setores de Bancos, Utilidades
Publicas e Mineracao & Siderurgia. Do lado negativo, prejudicaram o desempenho da
estratégia as alocacdes em Tecnologia, Midia & Telecom, Saude e Educacao. A gestao
aumentou a exposi¢cao em Bancos, Tecnologia, Midia & Telecom e Consumo, reduzindo em
Utilidades Publicas, Energia e Imobiliario. As maiores alocacdes em termos absolutos estao

em Bancos, Energia e Mineragao & Siderurgia.

Estratégia Crescimento

A estratégia Crescimento teve desempenho positivo e acima do Ibovespa em dezembro. Em
termos relativos, contribuiu positivamente a alocacao e seletividade nos setores de Varejo,
Imobilidrio e Mineragao & Siderurgia. Do lado negativo, prejudicaram o desempenho da
estratégia as alocacdes em Energia, Saude e Consumo. A gestao aumentou a exposicao em
Imobiliario, Varejo e Logistica, Transportes & Infraestrutura, reduzindo em Consumo,
Energia, e Saude. As maiores alocacoes em termos absolutos estao em Varejo, Imobiliario e

Consumo.
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Estratégia Long Only (Selection)
A estratégia Selection teve desempenho positivo e acima do Ibovespa em dezembro. Em
termos relativos, contribuiu positivamente a seletividade nos setores de Varejo, Saude e
Bens de Capital & Servicos. Do lado negativo, prejudicaram o desempenho da estratégia as
alocacdes em Mineragao & Siderurgia, Imobiliario e Educagao. A gestao aumentou a
exposicao em Logistica, Transportes & Infraestrutura, Utilidades Publicas e Papel, Celulose
& Madeira, reduzindo em Bancos, Mineragao & Siderurgia e Energia. As maiores exposicoes
relativas estao em Imobiliario, Logistica, Transportes & Infraestrutura e Papel, Celulose &

Madeira.

IBRX indice Ativo

A estratégia IBrX Ativo teve desempenho positivo e em linha com o IBrX em dezembro. Em
termos relativos, contribuiu positivamente a seletividade nos setores de Bens de Capital,
Imobilidrio e Educacao. Do lado negativo, prejudicaram o desempenho da estratégia as
alocagdes em Mineragao & Siderurgia, Saude e Bancos. A gestao aumentou a exposi¢ao em
Tecnologia, Midia & Telecom, Utilidades Publicas e Varejo, reduzindo em Logistica,
Transportes & Infraestrutura, Imobilidrio e Mineracao & Siderurgia. As maiores exposicoes

relativas estao em Imobilidrio, Bens de Capital & Servicos e Educacao.

Acgoes Global

O fundo Bradesco Global teve retorno positivo, porém abaixo do indice de referéncia da
estratégia (MSCI World ACWI). Os destaques positivos foram, em termos relativos, a
seletividade da estratégia LATAM e, em termos absolutos, a valorizacao das bolsas no
mundo. No lado negativo, o destaque foi a seletividade das estratégias e desvalorizagao do
dolar. Quanto ao cenario, continuamos tendo reducao expressiva dos juros futuros
americanos trazendo alivio e valorizagao das acdes no mundo. Uma importante discussao
tem sido o mercado de trabalho resiliente, contribuindo para o consumo se manter forte. Na
China, apesar de noticias melhores ao longo dos ultimos meses, houve um piora nas
expectativas, fazendo com que a performance nao fosse como o esperado. A gestao
favoreceu na carteira global a posicdo em Asia, a fim de capturar uma retomada na regido,
porém com um overweight menor do que no més anterior. Além disso, manteve a posi¢cao

de underweight em Europa. Em EUA, foi reduzida a exposicao ao setor de tecnologia,

comunicagao e em empresas relacionadas com Inteligéncia Artificial.
€ SUMARIO



asset management

/

PERSPECTIVAS MULTIMERCADO

RETORNO DOS DIVERSOS iNDICES DE MERCADO

BX S&P 500 ‘ IHFA ‘ S&P 500 IBX S&P 500
5,48% ) , b b 33,39% s , ¥ , , 234,45% 11,64%
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IBX
156,80% 8,99%
DOLAR

CDI 5 IRF-M - - S&P 500
0.90% \ b -1,99% , b b ] 9,54%
OURO OURO IBX - OURO
-8,48% EERRVSA ) b b , -12,32%
S&P 500 |Ibovespa
-19,44% | -11,93%

136,91% 8,19%

Ibovespa

120,15% 7,47%

DOLAR |Ibovespa|lbovespa
-16,54% | -13,31%

Fonte: Economdtica, dezembro de 2023
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Estratégia Long and Short

A estratégia Long and Short/Equity Hedge teve desempenho positivo e acima do CDI em
dezembro. Os destaques positivos vieram da seletividade nos setores de Bancos, Bens de
Capital & Servicos e Servicos Financeiros, além da exposicao direcional comprada no
Ibovespa. Do lado negativo, prejudicaram as alocacdes em Varejo, Tecnologia, Midia &
Telecom e Mineracao & Siderurgia, além da exposicao vendida no S&P 500. A gestao
aumentou a exposicao em Imobiliario, Varejo e Saude. As maiores exposicoes relativas estao
em Utilidades Publicas, Consumo e Varejo. O portfolio esta sem exposicao direcional em

acoes locais e exposicao vendida em bolsa americana.

Multigestores Max

O Bradesco FIC FIM Multigestores Max apresentou um retorno nominal positivo e acima de
seu benchmark durante o més. Dezembro foi marcado por uma mudanga na comunicagao
do Fed, em que era de alta e agora mudou para o fim do aperto monetério e a possibilidade
de trés cortes ja em 2024. Isso contribuiu para que o mercado apresentasse um cenario
melhor para os ativos de risco, como o mercado acionario, e de um fechamento importante
na curva de juros. Dessa maneira, 0s gestores que operaram com um nivel de risco baixo em
relacao ao seu historico aumentaram marginalmente e se beneficiaram nesse ultimo més do
ano com as posicoes aplicadas em bolsa americana, compradas em acoes locais e também
se apropriaram do fechamento de juros no Brasil e EUA. A parcela de moedas, que ao longo
do ano foi um destaque em alguns fundos, apresentou retornos pouco significantes ao
longo do més. Outro destaque foi o mercado de crédito, em que mercado primario
apresentou volume de emissdes ainda elevado em dezembro e os gestores continuam
vendo uma demanda forte para ativos de perfil institucional. O mercado secundario teve
mais um més em que os fechamentos de spread predominaram. O viés comprador do
mercado levou a valorizagao dos ativos de forma geral, tanto nos corporativos quanto nos
bancarios, e culminaram em boa performance dos fundos.

Os fundos investidos apresentaram retornos mistos neste més. O maior destaque entre 0s
investidos foi o Ace Capital W B FIC FIM, enquanto o que mais detraiu performance foi o

fundo Novus Macro.

€ SUMARIO




bradesco

asset management

Midias Sociais
Quer acompanhar a industria

de fundos e ficar por dentro
das novidades?

Acompanhe 0s Nnossos videos no Siga o nosso perfil no

] YouTube Instagram
Bradesco Asset Management @bradesco.asset

Siga nossa pagina no Acesse 0 N0SsO —

O ° — S . Elﬁﬂ%_{ﬂ_lil_
| LinkedIn [=]Site &3 %
Bradesco Asset Management bram.bradesco [m] -

Ouga nossos gestores e analistas no

Podcast Insights

no Spotify ou na plataforma de sua preferéncia

Toda semana, trazemos assuntos .
! Hinsightslt— |nsights

em alta com analises economicas

e amplo conteudo de fundos.

eguir

A expertise da Bradesco Asset mais préxima de vocé.

Insights, um novo jeito
) Fique por dentro do mundo dos investimentos. D T e o,

de falar de investimento

pisédios

wicio vioeos PLAYLISTS comunIDADE

Rostments #66 - A
e cresce e as visdes d...




©

[]
bradesco

asset management

7///

INFORMAGOES IMPORTANTES

Material de divulgacao produzido pela Bradesco Asset Management, empresa responsavel
pela atividade de gestao de recursos de terceiros do Banco Bradesco S.A. As opinioes,
estimativas e previsdes apresentadas neste relatdrio constituem o nosso julgamento e
estao sujeitas a mudancas sem aviso prévio, assim como as perspectivas para os mercados
financeiros, que sao baseadas nas condi¢cdes atuais de mercado. Acreditamos que as
informacdes apresentadas aqui sao confiaveis, mas nao garantimos a sua exatidao e
informamos que podem estar apresentadas de maneira resumida. Este material nao tem
intencao de ser uma oferta ou solicitacao de compra ou venda de qualquer instrumento
financeiro. Os comentarios de gestao dos fundos de investimento espelho nao foram
produzidos pela Bradesco Asset Management e sim enviado pelos gestores terceiros. A
Bradesco Asset Management nao se responsabiliza pelas informacdes. O comentario de
gestdo refere-se ao fundo investido. LEIA O FORMULARIO DE INFORMACOES
COMPLEMENTARES, A LAMINA DE INFORMACOES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE
INVESTIR. Acesse o0s documentos em www.bradesco.com.br. Rentabilidade passada nao
representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada nao ¢é liquida de
impostos. Fundos de investimento nao contam com garantia do administrador, do gestor,
de qualquer mecanismo de seguro ou Fundo Garantidor de Crédito — FGC. Descri¢cao do Tipo
ANBIMA disponivel no Formulario de Informagdes Complementares.

Fone Facil Bradesco: 4002 0022 / 0800 570 0022 | SAC — Alé Bradesco: 0800 704 8383 |
SAC — Deficiéncia Auditiva ou de Fala: 0800 722 0099 | Ouvidoria: 0800 727 9933.
bram@bram.bradesco.com.br | bram.bradesco. Assessoria de Investimentos: Capitais e
regides metropolitanas: 4020 1414 | Demais localidades: 0800 704 1414 — Em dias Uteis, das

8h as 20h - horario de Brasilia

@ /bradesco-asset-management /BradescoAssetManagement

@; bram.bradesco '||| InSightS |||'

Autorregulacao
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