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CENARIO MACROECONOMICO

BRASIL

O Banco Central manteve a taxa basica em 13,75%. Em seu comunicado, do lado dos
fatores de riscos altistas para a inflacao local, 0 Banco Central manteve a preocupacao
com as pressoes inflacionarias globais, possiveis estimulos fiscais domésticos adicionais e
um hiato do produto mais apertado que o utilizado pelo comité, principalmente no
mercado de trabalho. Além disso, o Copom enfatizou que acompanhara com especial
atencao os desenvolvimentos futuros da politica fiscal e, em particular, seus efeitos nos
precos de ativos e expectativas de inflacao. Por outro lado, entre os riscos de baixa, 0
texto ressalta a queda adicional dos precos das commodities internacionais em moeda
local, da desaceleracao da atividade global mais acentuada do que a projetada e da
manutencao dos cortes de impostos projetados para serem revertidos em 2023. Diante das
projecdes e dos riscos analisados, o Copom decidiu manter a taxa basica de juros em
13,75%, avaliando que a manutencao da taxa de juros nesse patamar por um periodo mais
prolongado que o cenario de referéncia sera capaz de assegurar a convergéncia da
inflacao. Ao mesmo tempo, o Comité destacou que a conjuntura atual de incerteza no
ambito fiscal e com as expectativas de inflacao exibindo deterioragdo em prazos mais
logos desde a ultima reuniao, elevam o custo da desinflacao necessaria para atingir as
metas estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional. Com isso, revisamos nossa
expectativa para a Selic para o final de 2023, de 12,50% para 13,00% a.a., com inicio dos

cortes a partir do quarto trimestre de 2023.
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CENARIO MACROECONOMICO

Economia brasileira encerrou o ano passado com crescimento puxado pelo comércio e
setor de servigos, conforme apontado pelo IBC-Br. O indicador de atividade do Banco
Central registrou alta de 0,29% na margem em dezembro de 2022, revertendo quatro
guedas consecutivas. O resultado foi superior as expectativas do mercado (0,1%) e da
nossa projecao (0,22%). Na comparacao interanual, o indicador avangou 1,4%, encerrando
2022 com crescimento de 2,9%. Na analise do resultado de dezembro, o IBC-Br refletiu as
altas das vendas no varejo ampliado (0,4%) e do resultado positivo do setor de servicos
(3,1%). Contrabalanceado essas altas, a producao industrial manteve-se estavel em
dezembro do ano passado. Para 2023 esperamos expansao do PIB de 0,8%, impulsionada

principalmente pelo setor agricola.

Com relagao a evolugao dos precgos, o IPCA-15, prévia da inflagdo ao consumidor,
apresentou alta de 0,76% no més. Com isso, a prévia da inflacdo atingiu variacao
acumulada em 12 meses de 5,6%, abaixo do registrado no periodo anterior (5,9%). O grupo
com maior variagao positiva foi Educacao (6,4%), impactado de forma mais intensa pelos
reajustes de precos dos cursos regulares gue geralmente ocorrem no inicio do ano letivo,
com destaque para a alta de 10,3% do ensino médio, 10,0% do fundamental e 9,6% da preé-
escola. Na mesma direcao, os nucleos da inflacao, que sao métricas que excluem ou
suavizam itens volateis, arrefeceram para uma elevacao de 5,4%, considerando a média
anualizada de trés meses com ajuste sazonal. Apesar da continua melhora de ambos, o
patamar atual ainda nao é compativel com as metas de inflacao, reforcando a necessidade

de manutenc¢ao do atual grau de aperto monetario.
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A ata da reuniao de fevereiro, na qual o Fed elevou a taxa de juros em 25 pb, para o
intervalo entre 4,5% e 4,75% a.a., revelou visao consensual a respeito da dinamica
pressionada da inflagao e do mercado de trabalho muito apertado. Embora reconhecam
gue o efeito do aperto monetario ja impacte os setores mais sensiveis ao ciclo monetario,
0s membros avaliam que o cenario base ainda contempla um excesso de demanda por
trabalhadores, com pressao elevada sobre os salarios. Sobre a inflacdo, os membros
mantém a visao de um patamar inaceitavelmente alto, embora reconhegcam que as
pressoes de curto prazo apresentem algum arrefecimento. Ainda assim, os riscos de alta
prevalecem para a inflacao. A respeito da evolucao da atividade, a expectativa é de
crescimento abaixo do potencial, com viés de baixa em relacao ao cenario base. Dessa
forma, quase todos os membros avaliaram que a desaceleragao do ritmo de aperto, de 50
pb para 25 pb, permitira uma melhor avaliacao sobre a extensao do ciclo do aperto de
juros.

Avaliamos que o Fed devera encerrar o ciclo de alta de juros em junho, levando a taxa de

juros para o para o intervalo entre 5,25% e 5,5%.

Os EUA registraram criagao liquida de 517 mil vagas de emprego em janeiro. O resultado
ficou acima da expectativa do mercado de 190 mil vagas. Na média dos ultimos trés meses,
0 mercado de trabalho dos EUA criou 356 mil vagas. Entre os setores, destaque para a
geracao de 128 mil novas vagas no setor de lazer (ante 64 mil em dezembro) e 82 mil vagas
no setor de servicos profissionais e administrativos (ante 39 mil). A taxa de desemprego
recuou de 3,5% para 3,4%, composta por um forte avanco da ocupacao, que superou o
aumento No numero de pessoas a procura de emprego (a taxa de participacao subiu de
62,3% para 62,4%). Os salarios apresentaram um avango na margem de 0,3%, em linha

com as expectativas do mercado. Na comparacao anual, os salérios desaceleraram de uma
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elevacao de 4,6% em dezembro para outra de 4,4% em janeiro. Com isso, 0 mercado de
trabalho segue resiliente, compativel com a avalicao do Fed de que as condicdes emprego

continuam robustas.

Ainda nos EUA, a inflagao apresentou elevagao de 0,5% em janeiro, em linha com o
esperado. O nucleo da inflacdao, métrica que exclui a inflacao com alimentos e energia e
recebe mais atencao por parte das autoridades monetarias, avancou 0,4% no més. Em
termos anuais, o CPI total variou 6,3%, enquanto o nucleo do indice teve variacao de 5,6%,
com alta de 7,2% em servicos e de 1,3% em bens. A composicao do indicador mostrou
revelou uma persisténcia esperada da inflacdo de aluguel, mantendo o ritmo de alta de
0,7% no més. Excluindo aluguéis, o CPI de servicos apresentou alta de 0,6%, ante média de
0,3% nos ultimos trés meses. No mesmo sentido de alta, a inflacao de bens interrompeu as

trés ultimas leituras deflacionarias, com alta de 0,1% na margem.
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EUROPA

O Banco Central Europeu (BCE) avangou no processo de normalizagdao da politica
monetaria, anunciando uma alta de 50 pb da taxa de juros. Com isso, a taxa de juro
aplicavel as operacdes de refinanciamento e as taxas de juro aplicaveis a facilidade
permanente de liquidez e de depdsito subiram para, respectivamente, 3,00%, 3,25% e
2,50%. Aléem disso, segundo comunicado da decisao, o BCE pretende elevar as taxas de
juros em mais 50 pb em sua proxima reunidao, em marco. Na coletiva de imprensa, a
presidente da instituicao, Christine Lagarde, reconheceu que 0s riscos para inflagao e
atividade se mostram mais balanceados neste momento. Ainda assim, entendem que
novas elevacdes dos juros sao necessarias. Segundo resultado prévio, o indice de precos
ao consumidor arrefeceu de uma alta de 9,2% para 8,5% entre dezembro e janeiro,
considerando a variacao interanual. Nas mesmas meétricas, contudo, o nucleo seguiu com
alta de 5,2%, no periodo. Dessa forma, o BCE devera continuar com o seu ciclo de aperto

monetario no ritmo de 50 pb, elevando a taxa de juros para 4% ao ano.
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PROJEGOES BRADESCO
ASSET MANAGEMENT

2025 0,80% 20235  13,00%
2024 1,50% 2024  10,00%
20235 6,03% 2023 5,40
2024 4,00% 2024 5,50
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PERSPECTIVAS RENDA FIXA

A incerteza sobre a efetividade da politica monetaria voltou a pairar sobre os mercados,
trazendo expectativas de juros mais altos, impactando negativamente os ativos de risco.
Esse ambiente tem levado os investidores a buscar seguranca, o que fortaleceu o dolar. A
virada de humor ocorreu apos a divulgacao dos dados de trabalho e inflacao nos EUA,
seguidos por uma atividade ainda resiliente na Europa, com nucleos inflacionarios
acelerando. Assim como nos ativos americanos, onde a taxa de juros para 2 anos foi a mais
impactada, subindo aproximadamente 60 bps, também se observou um movimento similar
nos titulos europeus de aproximadamente 45 bps, movimento que demonstra uma falta de

confianca na ancoragem inflacionaria.

Por fim, na China os dados de alta frequéncia sao compativeis com crescimento de 5,5%,
além de um esforco do governo para facilitar essa recuperacao. A gestao entende que esse

nao € um movimento inflacionario para 0 mundo, por enguanto.

As economias emergentes, seguem em um ambiente ainda favoravel de politica monetaria,
porém o nivel inflacionario segue elevado associado a dados de atividade ainda robustos.
Com isso, alguns bancos centrais ajustaram os discursos, destaque para o México e Chile.
O México, que tem sido o preferido dos investidores quando se diz respeito as
perspectivas de recuperacao entre os emergentes, surpreendeu 0 mercado com uma alta
de 50 bps em sua decisao de politica monetaria, e foi mais duro na sinalizacao no
comunicado. O Chile, por outro lado, que ¢é tido como a economia que esta mais avangada
na discussao de politica monetéria, alterou a sua perspectiva de corte de juros para o 2°

bimestre desse ano, devido a piora dos indicadores de inflacao.

Agui no Brasil, a discussao sobre as novas regras fiscais, revisao da meta de inflacao e
surpresas inflacionarias ditaram o tom do comportamento dos ativos. Nesse sentido, 0s
ativos prefixados de médio e longo prazos abriram em média 70 bps, porém as taxas

calram nos papéis mais curtos aproximadamente 7 bps, trazendo desempenho positivo e
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PERSPECTIVAS RENDA FIXA

acima do CDI para a porcao de vencimento até um ano. Do outro lado, os papéis atrelados
a inflacao apresentaram desempenho positivo em toda curva de juros. Destaque para 0s
papéis com vencimento até 5 anos que cederam 40 bps na média. Importante reforcar que
o indice de papéis pos-fixados a Selic segue com desempenho marginalmente superior ao
CDI no ano. Concluindo, a Bradesco Asset elevou as expectativas de IPCA e Selic 2023 para

6% e 13%, respectivamente.
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DESEMPENHO DOS FUNDOS DE RENDA FIXA

Ativos

O fundo de renda fixa ativa obteve um desempenho positivo, porém abaixo do CDI. A
mudanca de humor no ambiente externo trouxe ventos desfavoraveis para o mercado
brasileiro, associado ao momento incerto de politica econdmica e fiscal. O gestor tem
mantido maior agilidade nas alocacdes mantendo o portfélio com um risco menor. Os
ativos prefixados e o crédito privado foram os detratores. Por outro lado, os papéis
atrelados a inflacao contribuiram positivamente, destaque para 0s papéis com
vencimento até 5 anos que cederam 40 bps na média. Importante reforcar que o indice
de papéis pos-fixados a Selic seqgue com desempenho, marginalmente superior ao CDI no

ano.

Juro Real

Em fevereiro, os fundos atrelados a inflagao de meédio prazo apresentaram um
desempenho nominal positivo, em linha com o benchmark. O desempenho no més é
resultado do movimento de fechamento nas taxas de juros dos titulos atrelados a

inflacao de médio prazo.
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Crédito Privado
O fundo com estratégia dedicada ao crédito privado para o publico institucional obteve
resultado positivo no més, porém abaixo do CDI. Os papéis bancarios foram o destaque de
desempenho e as emissdes mais longas de Bradesco, Santander e Itau foram as que mais
contribuiram, enquanto as emissdes mais curtas contribuiram negativamente. O
desempenho da carteira de debéntures foi desfavoravel, porém os papéis de IRB, Coelba e
Hypera atenuaram esse impacto. Os papéis com pior desempenho foram, Assai, Sulamerica
e Cosan. Nesse ambiente, observou-se um numero reduzido de novas emissdes Nno
mercado primario. No secundario corporativo, 0s papéis de alta qualidade, que foram os
mais impactados pela geracao de caixa, demonstraram alguma estabilidade na ultima
semana do més. Mercado primario bancario reticente em reprecificar as Letras Financeiras,
por este motivo, nota-se uma elevacao da captacao em CDBs de prazos mais curtos com
taxas compativeis com o mercado secundario que esta abrindo e tem atraido maior numero
de compradores. Nesse més, a gestao aproveitou que muitos papéis de alta qualidade
tinham spreads maiores e comprou CCR, Itausa e Eletrobras para 2024, 2030 e 2026.
Atualmente, a estratégia desse fundo tem a mesma propor¢ao em papeis corporativos e
bancérios. Esse tipo de estratégia visa alocar em papéis de alta qualidade e liquidez. A

alocacao hoje se encontra proximo a 71% do fundo.
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Yield Explorer
O fundo com exposicao a ativos corporativos brasileiros emitidos no exterior obteve
resultado desfavoravel. No mercado offshore, a mudanca de percepcao da politica
monetaria nos EUA levou o mercado a uma forte mudanca nas expectativas de juros. A
virada de humor ocorreu apos a divulgacao dos dados de trabalho e inflacdo nos EUA,
seguida por uma atividade ainda resiliente na Europa, com nucleos inflacionarios
acelerando. Assim como nos ativos americanos, onde a taxa de juros para 2 anos foi a mais
impactada, subindo 60 bps, também nota-se um movimento similar nos titulos europeus de
45 bps, movimento que demonstra uma falta de confiangca na ancoragem inflacionaria. Os
spreads brasileiros estao comprimidos, porém o nivel nominal de taxa esta atrativo. A
gestao segue aguardando o final do ciclo do Fed para elevar os riscos dos portfolios. Por

fim, o fundo esta zerado em hedges.

DI Crédito Privado

O fundo Referenciado DI alcancou um resultado positivo. Os papéis bancarios foram o
destaque de desempenho e as emissdes mais longas de Bradesco, Santander e Itau foram
as que mais contribuiram, enguanto as emissdes mais curtas contribuiram negativamente.
O desempenho da carteira de debéntures foi desfavoravel, mas os papéis de Copel,
Itausa e Energisa atenuaram esse impacto. Os papéis com pior desempenho foram
Intermédica, Eletrobras e Localiza. Nesse ambiente, observou-se um numero reduzido de
novas emissdes no mercado primario. No secundario corporativo, 0s papéis de alta
qualidade, que foram os mais impactados pela geracao de caixa, demonstraram alguma
estabilidade na dudltima semana do més. Mercado primario bancério reticente em
reprecificar as Letras Financeiras, por este motivo, nota-se uma elevacao da captagao em
CDBs de prazos mais curtos com taxas compativeis com o mercado secundario que esta
abrindo e tem atraido maior numero de compradores. Nao realizamos compras
relevantes. Esta estratégia detém uma alocagao superior em ativos bancérios do que
corporativos, equilibrando 6timas taxas, qualidade e liquidez, mantendo a caracteristica

conservadora do fundo. O total de crédito privado esta em aprox. de 37%.
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PERSPECTIVAS RENDA VARIAVEL

Em fevereiro, surpresas negativas nos indicadores recentes de inflagcao levam a expectativa
de extensao do processo de aperto monetario nos EUA, provocando, assim, uma reversao
parcial da valorizagao recente das acdes mundo afora, se tornando assim um meés ruim

para ativos de risco.

No Brasil, o cenario global menos favoravel se somou ao clima de incertezas local levando
O Ibovespa a entrar em territdrio de retorno negativo no ano. O fluxo do investidor

estrangeiro também foi negativo no més.

Assim, o S&P 500 teve queda de -2,61% e o Ibovespa queda -7,49% em fevereiro. Estes

indices acumulam retorno de 3,40% e -4,38%, respectivamente e em moeda original.

A gestao acredita que o0 momento permanece propicio para investimento em empresas
com capacidade de crescimento a precos razoaveis. O foco segue em empresas de
qualidade com precos atrativos, bom histoérico de gestao e resiliéncia em seus resultados.
Apesar dos precos atrativos, os gestores continuam adotando cautela no curto prazo em
fungdo das incertezas locais. Neste contexto, segue a visao de adotar portfolios
diversificados e de maior seletividade nas posicoes. A estratégia tem permitido alcangar
resultados de destaque em relacao aos concorrentes. A visao é construtiva para o médio
prazo, devido a capacidade e experiéncia das empresas listadas em continuar

apresentando resultados positivos mesmo em momentos mais desafiadores.

Sobre a performance setorial, 0os destaques positivos mais relevantes ficam para 0s
setores com maior correlagao com cambio, como Bens de Capital e Papel & Celulose. No
lado oposto, o destaque negativo fica para setores mais atrelados ao crescimento local
como Educacao e Varejo. Os gestores estao mais otimistas com os setores de Utilidades
Publicas, Consumo Basico e Commodities. Por outro lado, estao mais pessimistas com

empresas de alto crescimento e setor de Proteinas.
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RENTABILIDADE DOS PRINCIPAIS BENCHMARKS DE RENDA VARIAVEL

FEVEREIRO 2023 12 MESES 24 MESES 36 MESES
S&P 500 USD -2,61% 3,40% -9,45% 4,17% 34,39%
MSCI WORLD USD -2,53% 4,30% -8,91% -0,45% 26,78%
IDIV -7,55% -2,11% 5,04% 14,70% 10,65%
IBOVESPA -7,49% -4,38% -7,26% -4,64% 0,73%
SMALL CAPS -10,52% -7,90% -20,21% -30,83% -29,33%
IBRX100 -7,59% -4,34% -8,23% -5,60% 0,93%

DESEMPENHO DOS FUNDOS DE AGCOES

Estratégia Dividendos

A estratégia Dividendos teve desempenho negativo, porém acima do Ibovespa em fevereiro.
Em termos relativos, contribuiu positivamente a seletividade nos setores de Papel, Celulose
& Madeira e Bens de Capital & Servigos. Do lado negativo, prejudicaram o desempenho da
estratégia as alocacdes em Mineracao & Siderurgia, Utilidades Publicas & Servicos
Financeiros. A gestao aumentou a exposicao em Energia, Varejo e Imobiliario, reduzindo em
Mineragao & Siderurgia, Bancos e Consumo. As maiores alocacdes em termos absolutos

estao em Mineracao & Siderurgia, Bancos e Energia.

Estratégia Crescimento

A estratégia Crescimento teve desempenho negativo e abaixo do Ibovespa em fevereiro.
Em termos relativos, contribuiu positivamente a alocacao e seletividade nos setores de
Bens de Capital & Servicos, Servicos Financeiros e Utilidades Publicas. Do lado negativo,
prejudicaram o desempenho da estratégia as alocagdes em Varejo, Consumo e Mineragao &
Siderurgia. A gestao aumentou a exposicao em Varejo, Servicos Financeiros e Mineragcao &
Siderurgia, reduzindo em Bens de Capital & Servicos, Logistica, Transportes & Infraestrutura
e Tecnologia, Midia & Telecom. As maiores alocacdes em termos absolutos estao em

Varejo, Consumo e Mineragao & Siderurgia.
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Estratégia Long Only (Selection)
A estratégia Selection teve desempenho negativo e em linha com o Ibovespa em fevereiro.
Em termos relativos, contribuiu positivamente a seletividade nos setores de Servicos
Financeiros, Mineracao & Siderurgia e Bancos. Do lado negativo, prejudicaram o
desempenho da estratégia as alocagdes em Energia, Bens de Capital & Servigos e Varejo. A
gestao aumentou a exposicao em Logistica, Transportes & Infraestrutura, Saude e
Utilidades Publicas, reduzindo em Bancos, Imobiliario e Consumo. As maiores exposicoes

relativas estao em Utilidades Publicas, Saude e Tecnologia, Midia & Telecom.

IBRX indice Ativo

A estratégia IBrX Ativo teve desempenho negativo, porém acima do IBrX em fevereiro. Em
termos relativos, contribuiu positivamente a seletividade nos setores de Mineracao &
Siderurgia, Servicos Financeiros e Logistica, Transportes & Infraestrutura. Do lado negativo,
prejudicaram o desempenho da estratégia as alocacées em Bens de Capital & Servicos,
Utilidades Publicas e Papel, Celulose & Madeira. A gestao aumentou a exposicao em Varejo,
Consumo e Servigos Financeiros, reduzindo em Mineracao & Siderurgia, Bancos e Bens de
Capital & Servicos. As maiores exposicoes relativas estao em Servicos Financeiros, Varejo e

Consumo.

Acodes Global

Os destaques positivos, em termos relativos, foram a seletividade da estratégia no Japao e
a alocacdo acima do indice na Asia. Em termos absolutos, também Ffoi destaque a
valorizacao dos mercados acionarios. Pelo lado negativo, a seletividade da estratégia e
alocacao abaixo do indice em Europa. Quanto ao contexto, os mercados internacionais
tiveram nova reversao dada a inflacao mais resilente, nivel de emprego elevado e projecoes
de juros mais altos por mais tempo. Adicionalmente, a guerra da Ucrania x Russia completou
um ano com risco de escalada de armamentos. Porém, enfatiza-se o fim da Politica de Covid
Zero na China, acarretando uma aceleracao do consumo de bens e servicos domésticos nos
proximos trimestres. Em geral, as moedas globais se desvalorizaram frente ao ddlar
americano. O risco de um potencial cenario de recessao global, acompanhado de altas taxas

de juros, ainda esta presente e pode trazer mais volatilidade nos proximos meses.
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PERSPECTIVAS MULTIMERCADO

RETORNO DOS DIVERSOS iNDICES DE MERCADO
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Fonte: Economdtica, fevereiro de 2023
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DESEMPENH

o

DOS FUNDOS MULTIMERCADO

Estratégia Macro
Em fevereiro, a estratégia Macro apresentou resultados nominais positivos, em linha com o
CDI. Em um més em gue se observou a deterioragcao dos mercados globais, os dados mais
fortes na geracao de empregos e a resiliéncia da inflagao americana trouxeram incertezas
no que tange a sinalizacao do final do aperto monetario americano. Tais desdobramentos
fortaleceram o délar e frustraram parte das expectativas que foram observadas no més de
janeiro. Ao avaliar o mercado domeéstico, nota-se que as incertezas relativas a conducao da
politica fiscal e monetaria continuam. Os gestores seguem cautelosos na alocacao de risco

no portfolio, abaixo da média historica.

Estratégia Alocagao

No més de fevereiro, a estratégia quantitativa Familia Alocacao apresentou resultado
nominal positivo. Em um més em que se observou a deterioracao dos mercados globais, 0s
dados mais fortes na geracao de empregos e a resiliéncia da inflacao americana trouxeram
incertezas no que tange a sinalizagao do final do aperto monetario americano. Tais
desdobramentos fortaleceram o dolar e frustraram parte das expectativas que foram
observadas no més de janeiro. Ao avaliar o mercado doméstico, nota-se que as incertezas
relativas a condugao da politica fiscal e monetaria continuam. As estratégias em RF Local e
Sistematicas apresentaram resultados positivos, bem como a posicao de Tail Hedge + Délar.
Por outro lado, os principais detratores da carteira foram as posicoes em Renda Variavel
Local e Global. Os portfélios seguem diversificados de acordo com a modelagem

guantitativa, que busca a otimizacao das relagdes de risco retorno.
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Estratégia Long and Short
A estratégia teve desempenho positivo, porém abaixo do CDI em fevereiro. Os destaques
positivos vieram das posicoes de protecao em bolsa local e americana, além da seletividade
nos setores de Servigcos Financeiros, Imobiliario e Bens de Capital & Servicos. Do lado
negativo, prejudicaram as alocacdes em Varejo, Mineracao & Siderurgia e Utilidades
Publicas. A gestao aumentou a exposicao em Servicos Financeiros, Utilidades Publicas e
Energia. As maiores exposi¢coes relativas estao em Consumo, Utilidades Publicas e Varejo.
Os gestores seguem com Vvisao mais cautelosa com a bolsa e, por isso, estao com baixa

exposicao direcional comprada no Ibovespa e vendidos em bolsa americana.

Multigestores Max

Em fevereiro, dois fatores principais impactaram os precos dos ativos no mercado. Pelo
lado local, a reprecificacao dos ativos de crédito, devido aos eventos recentes, vem
impactando tanto a classe de crédito, quanto a classe de renda variavel, uma vez que 0s
custos mais altos e a dificuldade de financiamento no mercado de capitais, impactam as
empresas, principalmente as com balancos mais alavancados. A expectativa de mercado é
gue os precos dos ativos de crédito comecem a estabilizar no més de marco, com boas
perspectivas futuras para a classe. No mercado internacional, apesar de os dados de
inflacao terem mostrado alguma estabilidade recentemente, os dados de emprego e
atividade voltaram a mostrar um mercado ainda aquecido, e que serao necessarios maiores
esforcos dos bancos centrais para uma normalizacao da politica monetaria nos principais
paises desenvolvidos. Esses fatores impactaram os ativos globais, tanto de renda fixa,
guanto de renda varidvel, devolvendo parte dos ganhos de janeiro, mas ainda sustentando
bons resultados no ano. Dessa forma, o fundo Bradesco Multigestores Max teve retorno
negativo e abaixo do CDI. O fundo que se destacou no més foi a Ace Capital W, enquanto os

fundos da Vista Multiestratégia e Oceana LB foram os principais detratores de retorno.
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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

ANBIMA




