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Cendario Macroecondmico

BRASIL

Comité de Politica Monetdria (Copom) indica em ata que alguns
membros questionam a manutengdo do grau de estimulo
extraordinariamente elevado. Na ata da Ultima reunido, na qual a
Selic foi mantida em 2,00%, o Comité afirmou que, neste momento,
considera adequado tal nivel de estimulo monetdrio, mas que as
condi¢cdes de manutencdo do forward guidance deixaram de ser
satisfeitas. Sobre essas condicdes, o Copom destaca as projecdes e
expectativas de inflacdo, que j& se encontram suficientemente
proximas da meta para o horizonte relevante de politica monetdria.
Com isso, o Copom deixa de se comprometer a ndo reduzr o grau
de estimulo monetdrio, conduzindo a politica monetdria de acordo
com a andlise da inflagcdo prospectiva e de seu balanco de riscos.
De toda forma, o Banco Central defende que a retirada do forward
guidance n&o implica mecanicamente em uma elevacdo da faxa
de juros, mas a ata revelou que alguns membros do comité julgam
que o Copom deveria considerar o inicio de um processo de
normalizacdo parcial. Diante de um cendrio mais pressionado de
inflacdo, antecipamos o inicio do ciclo de retfirada do estimulo
extraordindrio para a préxima reunido, em marco. Para o
encerramento do ano, mantivemos a Selic em 4%.

IPCA de dezembro e prévia de janeiro (IPCA-15) mostram cendrio
de inflagdo pressionada no curto prazo. A inflacdo de dezembro
variou 1,35% na margem, acima do esperado, com o IPCA
fechando o ano de 2020 em 4,52%. J& a prévia da inflagdo ao
consumidor (IPCA-15) de janeiro variou 0,87%, abaixo do consenso
de mercado, mas com uma abertura desfavordvel. A surpresa
baixista  ficou concentrada em dlimentos e combustiveis,
componentes que costumam ter grande flutuagdo e, por isso, ndo
compdem as principais medidas de nucleo de inflacdo. A média
desses nlcleos, que sdo métricas que justamente excluem ou
suavizam itens voldteis, registrou variacdo um pouco acima do
projetado, sinalizando alguma pressdo & frente. A nossa perspectiva
& de novas escaladas da inflacdo interanual nos proximos meses,
subindo para préximo de 6% em meados do ano. Para o fim do ano,
projetamos variagdo de 3,6% para o IPCA, valor préximo & meta do
BCB, de 3,75%.

Atividade tem avanco adicional em novembro. O indice do Banco
Central de atividade (IBC-Br), o indicador prévio do PIB, avangou
0,6% na margem em novembro. O resulfado refletiv as altas da
indUstria (1,2%), do comércio (0,6%) e do setor de servicos (2,6%) no
més. Na comparacdo interanual, o indice teve queda de 0,8%. O
indicador se situa 1,5% abaixo do patamar pré-pandemia. Com os
Ultimos dados de atividade divulgados, nosso tracking do PIB do 4°
frimestre passou para 2,2% na margem. Para 2020, esperamos queda
do PIB de 4,5%.
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Nos EUA, o Fed manteve a taxa de juros entre 0% e 0,25% e indicou
que o ritmo de recuperacdo econémica moderou recentemente,
com perda de for¢a concentradas nos setores mais atingidos pela
pandemia. O banco central americano reafirmou que manterd o
patamar da taxa de juros e o programa de US$120 bilhdes mensais
em compra de ativos, até avanco substancial em direcdo co
alcance das metas de pleno emprego e da estabilidade de precos.
O presidente do Fed, Jerome Powell, declarou em enfrevista que
segue com a avaliacdo de que a pandemia ainda apresenta riscos
considerdveis para a economia no médio prazo e que, portanto,
qualqguer discussdo sobre retirada de estimulos € prematura. Nesse
sentido, o presidente do Fed reforcou a importancia do estimulo
fiscal. Sobre a din@mica de inflagdo, Powell defende que o Fed deve
ser paciente, ndo reagindo a provdveis movimentos transitérios de
alta nos precos. Diante de toda a incerteza oriunda da trajetéria da
epidemia e do impacto sobre o mercado de trabalho, avaliamos

que os estimulos permanecerdo presentes por um periodo
prolongado.
EUROPA

J& na Zona do Euro, apds o anincio de estimulos na reunido de
dezembro, o Banco Central Europeu (BCE) manteve a politica de
juros e de compra de ativos. O BCE ndo alterou o Programa
Pandémico de Compras Emergenciais (PEPP na sigla em inglés),
mantido em € 1,85 trilhdo em compra de ativos, com horizonte de
compras até margo de 2022 ou até o BCE julgar que a crise tenha se
encerrado. Em entrevista, a presidente do BCE, Christine Lagarde,
reconheceu que os riscos negativos prevalecem, mas se tornaram
menos pronunciados. De um lado, os riscos positivos contemplam o
inicio da vacinacdo, a resolucdo do Brexit e das eleicdes do EUA,
bem como a resiliéncia da industria. Do lado negativo, Lagarde
pontou a extensdo das medidas restritivas de mobilidade, a variante
mais contagiosa do coronavirus e a inflagcdo persistentemente baixa.
Avaliamos que as medidas de restricdo terdo impacto menor sobre
a atividade em relacdo ao que foi observado na primeira onda.

CHINA

O PIB da China surpreendeu positivamente no 4° trimestre. Houve
alta de 6,5% na variacdo anual, ante alta de 4,9% no 3¢ trimestre.
Com essa variagdo, o PIB avangou 2,3% no ano. Segundo 0s Nossos
cdlculos, o nivel do PIB j& se enconfra em patamar acima do pré-
crise. Reforcando a composicdo do ano, os indicadores de
dezembro revelaram novo avanco da indUstria e frustracGo com a
demanda. A producdo industrial avangou 7,3% em termos anuais,
ante alta de 7% em novembro. As vendas no varejo apresentaram
crescimento de 4,6%, apds alta de 5% no més anterior. J& o dado de
investimento mostrou alta acumulada até dezembro de 2,9%, ante
2,6% até novembro. Em 2020, a atividade contou com uma politica
crediticia expansionista, além do impulso externo bastante favordavel
em decorréncia da maior demanda global por bens. Nesse esse
ano, a expectativa é que a normalizacdo do consumo interno seja o
principal vetor para o crescimento esperado de 8% do PIB.

IPCA 2021 36% DSlar ¥ 2021 510 2021 5,10
2022 3,5% 2022 5,00

As projecoes expressas neste relatério sdo apenas indicativas e ndo sdo garantidas de forma alguma.
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O comeco do ano trouxe aos mercados um pouco de realidade, apds um dezembro excepcional impulsionado pelos
resultados satisfatério dos testes das vacinas e inicio do processo de vacinacdo pelo mundo. Fatos como a segunda onda
de contaminacdo de COVID-19 e a possibilidade de atrasos na cobertura vacinal trazem incerteza aos mercados. Nessa
linha o destaque vai para os EUA que estd na frente na comparagdo do volume de doses aplicadas. Mesmo assim, novos
lockdowns tém sido implementados pelo mundo, trazendo o receio com relacdo a tendéncia de retomada das
economias. Do mesmo modo, a Europa poderd permanecer em ciclos de lockdowns durante todo o primeiro trimestre.

Adicionalmente, os EUA se mobilizam para injetar mais recursos para tentar atenuar os impactos negativos da segunda onda. No entanto, todo esse
dinheiro, disponibilizado nas economias através dos auxilios, promove um excesso de liquidez, que em um mercado com menor risco, pode beneficiar
os ativos de paises emergentes.

AQui no Brasil ndo é diferente, mas as intensidades de alguns pontos mencionados s&o maiores, como por exemplo, o de piora do endividamento e os
choques inflaciondrios advindos de alimentos e commodities. O feriado de final de ano frouxe um aumento expressivo no nimero de novos casos de
COVID-19 e a restricdo a mobilidade j& é realidade em muitas localidades brasileiras. Por este motivo, acredita-se que o governo ird agir para atenuar
os efeitos na economia. Nessa perspectiva, percebemos uma alta na curva de juros neste més, tal impacto é referente ao aumento da incerteza
fiscal. Do lado inflaciondrio, os choques das commodities e a expectativa de uma inflacdo acima da banda da meta para o primeiro semestre
adicionam uma maior incerteza com relagcdo ao cumprimento da meta para o final do ano. Entretanto, a gestdo ndo acredita em uma normalizacdo
mais intensa, mantendo uma alta na Selic de 200 pontos para esse ano levando a taxa para 4%.

Destaque positivo vai para o IMA-S, indice de ativos pdés fixados atrelados & Selic da ANBIMA, terminando o més com resultado de 150% do CDI. Este
més foi caracterizado pelos retornos negativos dos indices de renda fixa. O aumento paralelo das taxas, tanto em ativos prefixados quanto atrelados a
inflagdo, no curto e no longo prazo, foram reflexo de toda incerteza descrita acima. Contudo, existe um prémio na curva e uma preferéncia pela
alocagdo nos vértices intermedidrios que podem se beneficiar de um ambiente mais ameno. Nesse sentido, o ddlar retomou aos patamares mais altos
de 2020, com aumento de 5,37%, fechando janeiro a R$ 5,48.

RENTABILIDADE DOS PRINCIPAIS BENCHMARKS DE RENDA FIXA
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DESEMPENHO DOS FUNDOS DE RENDA FIXA

Ativos

O fundo de renda fixa ativa foi negativamente impactado no més de janeiro devido ao aumento das taxas de juros causado pelo risco fiscal maior. Em
janeiro, o desempenho do fundo foi positivo e acima do CDI. As posicdes em renda fixa atrelada & inflagdo e prefixada foram as detratoras da
estratégia. As posicdes em LFTs e crédito privado contribuiram positivamente com a estratégia do fundo. O gestor aumentou o risco da alocacdo
durante o més com foco em titulos atrelados & inflagdo na por¢do intermedidria da curva e prefixado curto.

Juro Real

Em janeiro, os fundos atrelados & inflagdo sofreram com o aumento das taxas de juros devido ao aumento do risco fiscal. Entretanto, essa estratégia se
beneficia das surpresas inflaciondrias dos Ultimos meses. A gestdo acredita que o primeiro semestre de 2021 serd um periodo com inflagdo mais
pressionada.

Crédito Privado

O més de janeiro foi excelente para a estratégia desses fundos. Foi mais um més positivo para os ativos de crédito privado, que tém mantido uma
tendéncia clara de recuperagdo desde maio. Apesar dessa estratégia sofrer com um aumento das taxas de juros nominais em um cendrio adverso,
como ocorreu no inicio do més de janeiro, um fechamento marginal dos spreads ajudou a atenuar os impactos desse momento. O mercado de
emissdo primdria de ativos corporativos (debéntures) foi bastante fraco, mas as leituras para novas emissdes estdo bastante aquecidas e tém trazido
taxas mais baixas. Esse € um fundo que tem uma combinacdo equilibrada entre ativos bancdrios e corporativos, distribuidos em empresas de boa
qualidade e liquidez no mercado secunddrio. A alocacdo em crédito privado estd em um patamar aproximado de 80%.

DI Crédito Privado

O més de janeiro foi excelente para a estratégia desses fundos. Foi mais um més positivo para os ativos de crédito privado, que tém mantido uma
tendéncia clara de recuperacdo desde maio. Apesar dessa estratégia sofrer com um aumento das taxas de juros nominais em um cendrio adverso,
como ocorreu no inicio do més de janeiro, um fechamento marginal dos spreads ajudou a atenuar os impactos desse momento. O mercado de
emissdo primdria de ativos corporativos (debéntures) foi bastante fraco, mas as leituras para novas emissdes estdo bastante aquecidas e tém trazido
taxas mais baixas. O fundo detém uma alocacdo superior em fitulos bancdrios, que estd em linha com o conservadorismo que estes produtos
oferecem. A alocagdo total de crédito é aproximadamente 36%.

Investimento no Exterior - Yield Explorer

O fundo de investimentos no exterior com hedge para redis, foi negativamente impactado devido a piora do cendrio referente ao aumento de novos
casos de COVID-19 e risco fiscal. O perspectiva para os mercados emergentes piorou, e por consequéncia levou consigo o CDS de 5 anos do Brasil
que subiu 30 bps. Somado a isso, as treasuries, titulos publicos americanos, que estdo passando por um periodo de aumento de taxas, subiu 15bps no
vencimento de 10 anos. Mesmo nesse cendrio os spreads dos papéis cederam marginalmente, porém ndo foi suficiente para ajudar no retorno do
fundo. Compramos trés novas emissdes para o fundo Amaggi, Mercado livre e Movida, e saimos de alguns nomes com carregamento menor e fitulos
soberanos, a perspectiva é de continuar adicionando novos nomes, principalmente para aumentar a diversificacdo.
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O ano de 2021 comecou na esteira favordvel a ativos de risco que aconteceu no final do ano passado,
mas o crescimento das preocupacdes com a segunda onda de infeccdes diminuiram este clima de
otimismo, ao menos no curto prazo.

O S&P 500 teve retorno de -1,11% e o Nasdaqg teve reforno de 1,41% (em moeda original). O Ibovespa
encerrou o més com rentabilidade de -3,32%.

Apesar do retorno negativo em janeiro, o fluxo do estrangeiro confinua positivo e o mercado de capitais
permanece aquecido.

A gestdo continua com visdo positiva para renda varidvel no médio e longo prazos, onde pode-se destacar fatores como a
expectativa de refomada da agenda de reformas do governo, retomada do crescimento do PIB e juros em patamares
historicamente baixos, frazendo fluxo do investidor local para a bolsa. O risco de novos aumentos de casos de COVID-19, assim
como eventuais dificuldades na recuperacdo da economia brasileira, permanecem como ponfos de atencdo no curto prazo.
Os gestores acreditam que o balango de forgas enfre a expectativa de novos pacotes de estimulo fiscal nos EUA e o ambiente
local justificam a adocdo de portfolios balanceados em empresas ligadas a commodities e as expostas ao consumo doméstico,
com expectativa de crescimento acima do mercado, pofencial de consolidacdo e bem posicionadas para os desafios que
temos pela frente.

Sobre a performance dos diferentes setores, permanece a dindmica de grandes disparidades de comportamento enfre eles.
Apesar disso, vale destacar aqueles que podem continuar com bons resultados neste ambiente de transicdo de pandemia para
normalidade, como Saude, Bens de Capital, Papel & Celulose e Telecom & Tecnologia. Na ponta contrdria ficam setores que se
valorizaram bastante recentemente mas podem apresentar dificuldades neste ambiente, como Bancos, Servicos Publicos,

Consumo e Shoppings & Properties.

RENTABILIDADE DOS PRINCIPAIS BENCHMARKS DE RENDA VARIAVEL

JANEIRO 2020 12 MESES 24 MESES 36 MESES
IBOVESPA -1,11% -1,11% 15,15% 37,36% 31,53%
SMLL -1,05% -1,05% 13,63% 31,22% 20,26%
IBRX 100 -5,08% -5,08% -4,52% 21,27% 43,95%
IDIV 5,37% 5,37% 28,26% 49,95% 73,16%
S&P 500 (USD) 0,15% 0,15% 2,54% 8,47% 15,40%
MSCI WORLD (USD) -3,32% -3,32% 1,15% 18,15% 35,51%

DESEMPENHO DOS FUNDOS DE AGCOES

Estratégia Dividendos

Em janeiro, a estratégia Dividendos encerrou o més com rentabilidade negativa e abaixo do Ibovespa. Contribuiram positivamente para o desempenho do fundo
as alocacdes nos setores de Papel & Celulose e Alimentos & Agronegdcio. Por outro lado, os destaques negativos em termos setoriais foram Bancos, Servigos
PUblicos e Petrdleo & Petroquimicos. A gestdo aumentou a exposicdo nos setores de Mineracdo & Siderurgia, Servicos Financeiros e Varejo, reduzindo a exposicdo
nos setores de Bancos, Servicos PUblicos e Petrdleo & Petroquimicos. Além disso, segue aumentando a exposicdo em setores e empresas de qualidade, com
potencial de pagamento de dividendos em prazo mais longo, porém com maior capacidade de se beneficiar do cendrio de crescimento do PIB. As maiores
exposicdes em termos setoriais sGo Mineragcdo & Siderurgia, Bancos e Petfréleo & Petroquimicos.

Estratégia Mid Small Cap (Crescimento)

A estratégia Crescimento (Mid Small Caps) teve performance negativa, porém melhor que o lbovespa em janeiro. As alocagdes nos setores de Alimentos &
Agronegécio, Papel & Celulose, Saude e Bancos colaboraram positivamente. As alocagdes nos setores de Consumo, Servigos PUblicos e Construgdo Civil foram os
destaques negativos. A gestdo aumentou a exposicdo em empresas dos setores de Alimentos & Agronegdcio, Transportes & Concessdes e Servicos Financeiros,
reduzindo a exposicdo em Servigcos PUblicos, Varejo e Consumo. Além disso, segue com o foco em empresas que combinem caracteristicas como lideran¢ca no
setor, menor alavancagem e maior capacidade de se destacar no cendrio de recuperacdo da economia. As maiores alocacdes estdo nos setores de Varejo,
Servigos PUblicos e Consumo.

Estratégia Long Only (Selection)

O Bradesco Selection teve desempenho negativo, porém acima do Ibovespa em janeiro. Os destaques positivos foram a seletividade da gestdo em Varejo,
Bancos e Mineracdo & Siderurgia. Os destaques negativos, em termos setoriais, foram as alocagdes em Petfréleo & Petroquimicos, Saude e Contrucdo Civil.
Gradualmente, a gestdo estd voltando a aumentar a alocagdo em empresas dos setores de Tecnologia, Bens de Capital e Papel & Celulose, reduzindo a
exposicdo em Bancos, Servicos PUblicos e Consumo. As maiores alocacdes relativas no momento estdo nos setores de Telecom & Tecnologia, Bens de Capital e

Papel & Celulose.

IBRX indice Ativo

A estratégia IBrX Ativo teve desempenho negativo e abaixo do indice. Em termos relativos, a seletividade nos setores de Transportes & Concessdes, Bancos e
Saude foram os destaques. Do lado negativo, prejudicaram o desempenho da estratégia as alocacdes em Mineracdo & Siderurgia, Servicos Publicos e
Construcdo Civil. A gest@o acredita que o cendrio positivo de recuperacdo das economias local e global demanda um portfolio diversificado entre empresas
expostas ao crescimento doméstico e empresas de setores ligados a commodities.

FIA Global

O Bradesco Global teve desempenho positivo em janeiro em linha com o MSCI World, que teve desempenho negativo em moeda original, mas o fundo foi
beneficiado pela desvalorizacdo do Real. Os mercados globais de acdes comecaram o ano com a fendéncia positiva do més anterior impulsionados pelo
ofimismo do inicio de vacinacdo em diversos paises do globo, no entanto, o aumento expressivo do nUmero de casos, internagdes e dbitos de COVID-19 em todo
o mundo e volatilidade alta em segmentos especificos foram refletidos em realizacdo de lucros ao final de janeiro. Na economia global, houve confinuidade nos
estimulos fiscais com extensdes de programas nos EUA e demais paises desenvolvidos. A estratégia de médio/longo prazo permanece inalterada, ponderando os
riscos ainda presenfes da pandemia e seus impactos econémicos em 2021/22 nos paises. Os gestores favoreceram na carteira global, portanto, as regides com
maior potencial de recuperacdo: os EUA, devido ao intenso esforco monetdrio e fiscal e a Asia, em funcdo da forte reaceleracdo da atividade econdmica.
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DOLAR DOLAR OURO IBX S&P 500 IMA-B OURO OURO
537% 537% 55,93% 33,39% 27,55% 29,60% 26,68% 15,85% 294,33% 14,63%

DOLAR

OURO

IMA-B

OURO DOLAR Ibovespa Ibovespa OURO
2,33% 28,93% 31,58% 26,86% 33,63% 14,64% 15,26% 237.84% 12,88%
IMA-$S S&P 500 § S&P 500 [1:7.4 S&P 500 IHFA IHFA DOLAR
0,22% 16,26% 28,88% 15,42% 19,42% 17.50% 14,80% 228,65% 12,57%
CDI IRF-M Ibovespa IRF-M IMA-S IRF-M IRF-M
0,15% 6,69% 15,03% 15,20% 13,27% 198,92% 11,51%
IHFA ‘ CpI S&P 500 S&P 500 SEN1V.¥ S&P 500
15,87% 13,24% 11,39% 13,41% 11,63% 195,33% 11,38%
CDI IMA-B IMA-$ IRF-M IBX CDI IHFA
14,00% 8,88% 10,82% 2,61% 11,55% 11,60% 183,24% 10.91%
IHFA IHFA IHFA IMA-S IRF-M CDI IBX DOLAR ‘ IHFA IMA-S
11,12% 7.09% 12,41% 13,84% 7.13% 10,81% -3,13% 8,94% 11.29% 138,77% 9,04%
S&P 500 § S&P 500 IMA-$S (o] IMA-S S&P 500 § S&P 500 IHFA IMA-B IMA-S  BRFAZ]) (o]
-1,11% -1,11% 599% 6,42% 10,16% 9,54% -0,73% 7,44% -10,02% 8,50% 0,00% 138,55% 9,03%
IBX 1BX 0] ] IMA-S CpI OURO 1BX Ibovespa (o] 1BX IBX
-3,03% -3,03% 2,76% 596% 6,42% 9.93% -12,32% - EAVEAVA -15,50% 8,40% -11,39% 119.,68% 8,14%
Ibovespa § Ibovespa IMA-S DOLAR S&P 500 DOLAR Ibovespa (o]l {o A% |Ibovespa § Ibovespa Ibovespa
-3,32% -3,32% 2,39% 4,02% 24% 1,50% -13,31% -17,35% 7.40% -18,11% 66,03% 517%

*SEM VARIACAO CAMBIAL

DESEMPENHO DOS FUNDOS MULTIMERCADO

Familia Alocagdo

Os fundos da familia alocacdo foram negativamente impactados no més de janeiro. A evolucdo da segunda onda de contaminacdo tem
levantado incertezas com relacdo ao equilibrio fiscal, somado a discussdo mais forte com relacdo a conducdo de politica monetdria. As
posicdes com maior risco foram as detratoras da carteira, como renda varidvel e renda fixa, tanto local quanto no exterior. Por outro lado,
as posicoes ativos para hedge atenuaram os impactos negativos.

Estratégia Macro

Em janeiro, os fundos da estratégia Macro (Sigma e Omega) tiveram resultados levemente negativos . Apesar da reducdo de risco e da
manutengdo das posicdes de protecdo os fundos senfiram o impacto da rentabilidade negativa dos ativos brasileiros. Os destaques
positivos ficam para as posicoes de protecdo como a de inflacdo (de aumento de taxas de juros de longo prazo) e comprada em dolar.
Dentre os destaques negativos, pode-se citar as posicdes de risco prefixado de prazo mais curto e renda varidvel em geral. Para fevereiro, a
gestdo segue com o maior risco em renda varidvel local, combinada com protecdo em moedas em menor tamanho.

Estratégia Long and Short

A estratégia Long and Short/Equity Hedge apresentou rentabilidade levemente negativa em janeiro. Os destaques foram as posicoes de
arbitragem em setores como Bens de Capital, Petrdleo & Petroquimicos, Alimentos & Agronegdcio, Papel & Celulose e Transportes &
Concessoes. Por outro lado os destaques negativos foram a exposicdo direcional comprada em renda varidvel, assim como posicdes de
arbitragem em Shoppings & Properties, Consumo, Varejo, Servicos Financeiros e Servicos Publicos. A visdo de longo prazo segue construtiva
para a renda varidvel, especialmente com a proximidade do inicio da vacinacdo contra o COVID-19. A reducdo dos beneficios
emergenciais e a dificuldade em reequilibrar as contas publicas seguem como os principais desafios para a recuperacdo da economia
brasileira. Para o més de fevereiro, a tendéncia é aumentar o tamanho das posicoes de arbitragem e aguardar um melhor ponto de
compra para aumentar a exposicdo direcional em renda varidvel.

Multimercado FOF Long Biased
Os fundos long biased também apresentaram em média alpha positivo em relacdo ao Ibovespa, mostrando a importéncia dessa classe de

ativo em momentos mais conturbados para o indice. De uma maneira geral, os fundos conseguiram se proteger e auxiliar as carteiras dos
clientes expostas a renda varidvel durante o més de janeiro.

Multigestores FIC Multimercado

Janeiro foi um més negativo para as principais estratégias dos fundos multigestores multimercado. O ambiente mais positivo no comeco do
més fez com que a maioria dos gestores permanecesse ao longo do més com uma carteira mais arriscada, porém com as aparicoes de
novas segundas ondas e dos lockdowns na Europa e EUA, os mercados de renda fixa e renda varidvel fecharam com resultados negativos

do més.
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Material de divulgacdo produzido pela Bradesco Asset Management, empresa responsdvel pela atividade de
gestdo de recursos de ferceiros do Banco Bradesco S.A. As opinides, estimativas e previsdes apresentadas neste
relatério constituem o nosso julgamento e estdo sujeitas a mudancas sem aviso prévio, assim como as
perspectivas para os mercados financeiros, que sdo baseadas nas condicdes afuais de mercado. Acreditamos
que as informacdes apresentadas aqui sGo confidveis, mas ndo garantimos a sua exatiddo e informamos que
podem estar apresentadas de maneira resumida. Este material ndo tem intencdo de ser uma oferta ou
solicitacdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro. Os comentdrios de gestdo dos fundos de
investimento espelho ndo foram produzidos pela Bradesco Asset Management e sim enviado pelos gestores
terceiros. A Bradesco Asset Management ndo se responsabiliza pelas informacdes. O comentdrio 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 os documentos em
www.bradesco.com.br. Renfabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade
divulgada ndo é liquida de impostos. Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador, do
gestor, de qualguer mecanismo de seguro ou Fundo Garantidor de Crédito — FGC. Descricdo do Tipo ANBIMA
disponivel no Formuldrio de Informacdes Complementares.

Fone Fdcil Bradesco: 4002 0022 / 0800 570 0022 | SAC — Al6 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 metfropolitanas: 4020 1414 | Demais localidades: 0800 704 1414 — Em dias
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